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IPC febrero 2024

Previsiones hasta diciembre 2024

El IPC aumentd un 0,4% en febrero, incremento inferior al registrado el mismo mes del afio pasado,
lo que redujo la tasa de inflacion en seis décimas porcentuales hasta el 2,8%. La tasa armonizada
se situd en el 2,9%, tres décimas por encima de la media de la eurozona. La inflacion subyacente
se redujo en una décima porcentual hasta el 3,5%, mientras que el nucleo inflacionista, que excluye
todos los alimentos y los productos energéticos, se mantuvo estable en el 3%.

El resultado del indice general ha sido el esperado, aunque con desviaciones al alza con respecto
a lo previsto en los componentes de la subyacente, que se compensan con desviaciones a la baja
en los componentes mas volatiles.

Cuadro 1
IPC FEBRERO 2024: COMPARACION CON LAS PREVISIONES

Tasas de variacion anual en porcentaje

Enero 2024 Febrero 2024

Observado

Observado Prevision Desviacioén

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

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

Los precios de los alimentos elaborados sufrieron una importante subida del 0,8%, pese a lo cual la
tasa interanual descendio hasta el 5,3%, debido a que en febrero del pasado afio el incremento de
precios fue aun mayor. Buena parte de dicho incremento mensual procedié del tabaco y el aceite
de oliva, al igual que sucedié en enero, aunque el resto de los alimentos elaborados también
aumentaron sus precios de forma significativa. En los bienes industriales no energéticos, la tasa de
inflacién se modero hasta el 1,2%, mientras que en los servicios se acelerd hasta el 3,9%, reflejando
una revigorizacién de las presiones inflacionistas tras varios meses de moderacion.

En cuanto a los componentes mas volatiles, los alimentos no elaborados registraron una bajada de
precios del 1,3%, lo que recort6 la tasa de inflacién en 3,8 puntos porcentuales hasta el 5%. Cabe
destacar que desde hace varios meses los incrementos de precios mensuales en este grupo se
encuentran en linea, o incluso por debajo, de los incrementos habituales que se registraban antes
del periodo inflacionista actual, a diferencia de lo que sucede en los alimentos elaborados. En cuanto
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a la energia, el encarecimiento de los combustibles fue contrarrestado por el abaratamiento de la
electricidad, dando lugar a una caida de su tasa de inflacién hasta el -4,7%.

En suma, se observan tendencias contrapuestas en los diferentes componentes del IPC, pero lo
mas destacable es la fortaleza de las presiones inflacionistas en los servicios, lo que podria ser
consecuencia de los efectos de segunda ronda sobre los salarios y los margenes, aunque también
podria tratarse de una aceleracién puntual derivada de los ajustes de precios que habitualmente se
realizan al inicio del afio.

El precio del petroleo se ha elevado solo ligeramente por encima del contemplado en el escenario
central de las anteriores previsiones. Por tanto, se mantiene el supuesto de dicho escenario,
consistente en el progresivo descenso de esta materia prima hasta 80 ddélares al final del ejercicio.
La prevision para la tasa media anual se mantiene sin cambios en el 3,1%, con una interanual del
3,1% en diciembre, aunque se ha elevado la prevision para la subyacente hasta también el 3,1%
—al tiempo que se ha rebajado la prevision para los alimentos no elaborados, que se han comportado
mejor de lo esperado-—.

En un escenario en el que el precio del petréleo asciende hasta los 100 doélares, la tasa media anual
seria del 3,6%, con una interanual en diciembre en torno al 4%. Finalmente, en un escenario en el
que el precio del petroleo desciende hasta los 70 ddlares, las tasas media anual e interanual de
diciembre serian del 2,7% y 2,3%, 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 actualizacion: 14-03-2024 Ultimo dato observado: FEBRERO 2024
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
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 -- 2,4 -- 21,2
2022 |(Diciembre ........ 0,2 5,7 0,9 7,0 2,3 16,4 0,3 5,2 0,6 4,0 0,6 11,4 -5,5 -6,9
Media anual ... -- 8,4 -- 5,2 -- 10,6 -- 4,2 -- 3,3 -- 10,9 -- 27,9
2023 -0,2 5,9 -0,2 7,5 1,0 16,5 -1,9 6,5 0,2 4.1 -0,4 10,7 -0,3 -8,3
0,9 6,0 0,7 7,6 1,6 16,8 0,2 6,5 0,5 4,2 2,3 13,4 2,4 -8,9
0,4 3,3 0,7 7,5 0,8 16,5 0,7 5,9 0,7 4.4 1,6 13,6 -3,5 -25,6
0,6 4.1 1,0 6,6 0,6 14,2 1,6 4,8 0,8 4,3 -0,5 8,8 -1,9 -15,6
0,0 3,2 0,2 6,1 0,2 12,9 0,5 4,2 0,1 4,2 0,6 8,9 -3,0 -19,6
0,6 1,9 0,5 59 0,2 12,0 0,0 4,0 0,8 4,3 0,3 6,3 1,6 -24,9
0,2 2,3 0,0 6,2 0,3 11,3 -2,2 4.3 0,8 4.6 1,5 8,9 1,0 -24,3
0,5 2,6 0,3 6,1 0,4 10,9 0,1 4,3 0,3 4,5 -0,5 8,5 3,5 -21,5
0,2 3,5 -0,1 5,8 0,3 10,8 0,5 3,6 -0,5 4,5 0,8 8,8 2,2 -14,0
Octubre ........... 0,3 3,5 0,4 5,2 0,5 10,2 1,5 2,7 -0,1 4,3 2,6 7,3 -2,2 -10,4
Noviembre ....... -0,3 3,2 0,1 4,5 0,1 8,6 0,9 2,2 -0,3 4,0 -0,1 9,0 -4,3 -10,0
Diciembre ........ 0,0 3,1 0,2 3,8 0,0 6,1 -0,2 1,7 0,5 3,9 -0,5 7,9 -1,6 -6,4
Media anual ... - 3,5 - 6,0 - 12,1 - 4,2 - 4,3 - 9,3 - -16,3
2024 |(Enero ..............] 0,1 34 -0,4 3,6 1,0 6,2 -2,0 1,6 -0,1 3,6 0,5 8,8 4,0 -2,3
Febrero ........... 0,4 2,8 0,5 3,5 0,8 5,3 -0,2 1,2 0,8 3,9 -1,3 5,0 -0,1 -4,7
Marzo .............. 0,5 2,9 0,5 3,3 0,3 4.9 0,6 1,0 0,6 3,7 -0,6 2,6 0,4 -0,8
Abril ..o 0,8 3,2 0,7 3,1 0,3 4,5 1,4 0,8 0,6 S3E5) 0,2 3,4 2,2 3,3
Mayo ............... 0,4 3,6 0,3 3.1 0,3 4,7 0,5 0,8 0,1 3,5 0,5 3,3 1.1 7,8
Junio ... 0,6 3,6 0,5 3,1 1,0 5,5 -0,1 0,7 0,6 3,3 2,0 51 0,1 6,2
Julio .....cceeenenns 0,0 3,3 0,0 3,1 0,4 5,6 -2,2 0,6 0,8 3,3 0,2 3,8 -0,4 4.7
Agosto ............. 0,3 3,1 0,4 3,2 0,3 5,5 0,0 0,5 0,6 3,6 0,3 4,6 -0,1 1,0
Septiembre ...... -0,2 2,7 -0,2 3,1 0,1 52 0,5 0,5 -0,6 3,4 0,0 3,8 -0,3 -1,4
Octubre ........... 0,2 2,6 0,2 2,9 0,0 4,7 1,6 0,5 -0,3 3,3 1,0 2,2 -0,7 0,1
Noviembre ....... 0,0 3,0 0,1 2,9 0,0 4,6 0,9 0,5 -0,2 3,4 -0,4 1,8 -0,5 4,0
Diciembre ........ 0,1 3,1 0,2 29 -0,1 4,5 -0,2 0,5 0,4 3,3 0,0 2,3 -0,4 53
Media anual ... -- 3.1 -- 3.1 -- 51 -- 0,8 -- 3,5 -- 3,9 -- 1,8

Estas previsiones corresponden a un escenario central en el que el precio del petréleo Brent se sitia en torno a 86$ en los proximos meses, y desciende hsta 80$ al final del periodo de prevision.

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