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IPC octubre 2022

Previsiones hasta diciembre 2023

Los precios al consumo registraron en octubre un crecimiento mensual del 0,3%, muy por
debajo del crecimiento del 1,8% registrado el mismo mes del afio pasado, lo que ha rebajado
la tasa de inflacion en 1,6 puntos porcentuales hasta el 7,3%. La tasa armonizada también se
situé en el 7,3%, lo que supone 3,4 puntos por debajo de la media de la eurozona. Es el
segundo mes consecutivo con un diferencial favorable a Espafia desde marzo de 2021. La
inflacion subyacente se ha mantenido estable en el 6,2%, y el nucleo inflacionista, que excluye
todos los alimentos y los bienes energéticos, se ha reducido hasta el 4,2%.

El resultado en el indice general ha sido muy inferior a lo esperado, debido a la fuerte
desviacion registrada en los productos energéticos, como consecuencia del descenso del
precio de la electricidad, extremadamente volatil. La tasa de inflacion subyacente ha sido la
prevista.

Cuadro 1
IPC OCTUBRE 2022: COMPARACION CON LAS PREVISIONES

Tasas de variacion anual en porcentaje

Septiembre Octubre 2022
2022
Observado Observado Prevision Desviacién
1. IPC total 8,9 7,3 8,5 -1,2
1.2. Inflacién subyacente 6,2 6,2 6,2 0,0
1.2.1. Alimentos elaborados 12,8 13,4 12,8 0,6
1.2.2. BINE 53 4,8 55 -0,7
1.2.3. Servicios 3,8 3,9 3,7 0,2
1.3. Alimentos sin elaboracién 13,8 15,3 14,5 0,8
1.4. Productos energéticos 22,4 8,0 19,3 -11,3
2. Nucleo inflacionista 4,4 4,2 4,4 -0,2

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

Dentro de la inflacion subyacente, la correspondiente a los alimentos elaborados aumenté
hasta el 13,4%. Destacan las subidas del queso, azucar, yogur y aceite de oliva, entre otros.
Los bienes industriales no energéticos, sin embargo, han reducido su tasa de inflacion en
cinco décimas porcentuales hasta el 4,8%, debido fundamentalmente a la bajada de esta en
prendas de vestir y calzado. Los servicios aumentaron ligeramente la suya hasta el 3,9%,
impulsada por restaurantes y cafeterias, a pesar del descenso registrado en paquetes
turisticos nacionales, hoteles y vuelos internacionales.

Entre los componentes mas volatiles, la tasa de inflacién de la energia se ha reducido desde
un 22,4% hasta un 8%, como consecuencia de un efecto escalon unido a una fuerte bajada
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de precios en octubre de este afo. Este efecto ha sido especialmente acusado en la
electricidad, ya que en octubre del pasado afo su precio aument6 un 10%, mientras que este
afno ha registrado una bajada del 22,5%. Los alimentos no elaborados elevaron su tasa de
inflacion hasta el 15,3%, por el encarecimiento de las legumbres y hortalizas.

En suma, la bajada de la tasa de inflacion general en octubre ha obedecido a un efecto escalon
en los productos energéticos, unido a un descenso importante de sus precios. La tasa
subyacente, por su parte, se ha mantenido estable debido a una evolucién de signo contrario
en sus componentes.

El numero de subclases cuya tasa de inflacién supera el 6% tocé techo en agosto, con 129, y
desde entonces se ha reducido hasta 122 en octubre.

Se han revisado las previsiones incorporando el ultimo resultado. En el escenario central se
parte de la hipotesis de que el precio del petréleo se mantiene en 95 délares durante todo el
periodo de prevision, mientras que el precio del Mibgas evolucionara conforme al descontado
en los futuros. Bajo estas hipdtesis, se espera un repunte de la tasa de inflaciéon general en
noviembre, cerrando el afio en el 7,1%, iniciando a partir de ese momento una tendencia
descendente. La media anual de este ano sera del 8,6%, y la de 2023 del 4,7%. Las tasas
medias del indice subyacente seran 5,1% y 4% este ano y el proximo, respectivamente.

En un escenario alternativo en el que el precio del gas supera el descontado en los futuros en
un 20%, las tasas de incremento interanual del IPC general y subyacente en 2023 se situarian
en el 5,4% vy el 4,4% respectivamente. En otro escenario en el que el precio del gas fuese un
15% inferior, dichas tasas serian del 4% y del 3,7% respectivamente.

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 actualizaciéon: 15-11-22 Ultimo dato observado: ~ OCTUBRE 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
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 29 -6,2
Media anual ... -- -0,3 -- 0,7 -- 1,3 -- 0,2 -- 0,8 -- 3,7 -- -9,6
2021 |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 -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
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
3,0 9,8 0,8 3.4 1,0 6,2 1,3 3,2 0,5 24 1,4 6,7 18,2 60,9
-0,2 8,3 1,8 4,4 2,6 8,7 2,7 3,3 1,0 3,3 3.9 10,5 -13,5 33,7
0,8 8,7 0,7 4,9 1,4 10,0 1.1 3,6 0,2 3,4 0,5 10,1 1,9 34,2
1,9 10,2 0,7 55 1,0 11,0 0,3 4,2 0,7 3,8 2,8 13,6 8,7 40,8
-0,3 10,8 -0,3 6,1 1,0 11,9 -2,5 53 0,5 3,9 -0,9 13,4 0,3 41,4
Agosto ............. 0,3 10,5 0,4 6,4 0,8 12,5 0,1 5,6 0,4 41 -0,2 12,9 -0,3 37,4
Septiembre ...... -0,7 8,9 0,2 6,2 0,4 12,8 1,2 53 -0,5 3,8 0,5 13,8 -6,7 22,4
Octubre ........... 0,3 7,3 1,0 6,2 1,0 13,4 2,4 4,8 0,1 3,9 4,0 15,3 -6,2 8,0
Noviembre ....... 0,7 7,7 0,6 6,2 0,5 13,4 1,6 4,9 0,1 3,9 0,0 14,5 1,5 11,2
Diciembre ........ 0,7 71 0,3 6,2 0,4 12,9 -0,2 5,1 0,5 4,0 0,1 12,7 41 9,1

Media anual ... -- 8,6 -- 5,1 - 10,2 -- 4,2 -- 3.4 -- 11,2 -- 30,1
2023 |Enero ..............] -0,5 7,0 -1,1 5,8 0,5 12,6 -4.1 3,8 0,0 4,0 1.1 13,6 23 10,4
Febrero ...........] 0,4 6,5 0,3 54 0,2 11,3 -0,2 3,5 0,6 4,0 0,7 14,6 0,6 7,8

Marzo .............. 0,8 4,3 0,6 53 0,3 10,6 1,2 3,3 0,5 4.1 -0,2 12,7 2,8 -6,3

Abril ..o 1,0 5,5 1.1 4,5 0,3 8,0 2,7 3,3 0,5 3,6 0,9 9,5 0,7 9,2

Mayo ............... 0,4 5,0 0,4 41 0,3 6,9 0,8 3,0 0,1 3,5 1.1 10,1 0,2 74

Junio ...............] 0,3 3,5 0,3 3.8 0,2 6,1 -0,1 2,6 0,6 3.4 0,8 8,0 0,0 -1,2

Julio .o -0,4 33 -0,6 35 0.2 53 -34 1.6 08 37 -0,7 8,2 08 -0,6
AgostO ............. 0,3 3,4 0,4 3,4 0,4 4,9 -0,1 1,5 0,6 3,9 0,0 8,4 0,2 -0,2
Septiembre ...... 0,2 4,3 0,2 3.4 0,2 4,7 1,4 1,6 -0,5 3,8 0,9 8,8 0,0 7,0
Octubre ........... 1,0 5,0 038 32 03 39 2,9 2,1 -0,2 36 36 84 05 14,6
Noviembre ....... 03 4,7 05 31 03 37 1,5 2,0 0,0 8l5 -0,7 77 0.2 13,1
Diciembre ........ 0,2 41 0,2 3,1 0,2 3,5 -0,4 1,8 0,6 3,6 0,0 7,6 0,0 8,7

Media anual ... - 4,7 - 4,0 - 6,7 - 2,5 - 3,7 - 9,7 - 55

Estas previsiones corresponden a un escenario central en el que el precio del petrdleo Brent se mantiene en 95$ durante todo el periodo de prevision, y el precio del Mibgas es el descontado en los futuros.
Fuentes: INE y Funcas (previsiones en zona sombreada).
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