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IPC abril 2024

Previsiones hasta diciembre 2025

ElI'lPC aumentd un 0,7% en abril, un incremento superior al registrado el mismo mes del afio pasado,
lo que ha elevado la tasa de inflaciéon en una décima porcentual hasta el 3,3%. La tasa armonizada
también subié una décima hasta el 3,4%, un punto porcentual mas que la media de la eurozona. La
inflacion subyacente se redujo cuatro décimas porcentuales hasta el 2,9%. El nucleo inflacionista,
que excluye todos los alimentos y los productos energéticos, también descendié hasta el 2,6%.

El resultado en la tasa general ha sido una décima superior a lo esperado, debido a la desviacion
en los elementos mas volatiles. Por el contrario, la tasa subyacente se ha movido en la direccion
prevista —a la baja—, aunque en una magnitud mayor de lo previsto, debido a la moderacién en los
servicios.

Cuadro 1
IPC ABRIL 2024: COMPARACION CON LAS PREVISIONES

Tasas de variacion anual en porcentaje

Marzo 2024 Abril 2024

Observado Observado Prevision Desviacioén
1. IPC total 3.2 3,3 3.2 0,1
1.2. Inflacién subyacente 3,3 2,9 3,1 -0,2
1.2.1. Alimentos elaborados 4,7 4,4 4,4 0,0
1.2.2. BINE 0,9 0,7 0,7 0,0
1.2.3. Servicios 3,9 3.4 3,7 -0,3
1.3. Alimentos sin elaboracion 3,1 5,0 3,8 1,2
1.4. Productos energéticos 1,6 5,0 3,2 1,8
2. Nucleo inflacionista 3,0 2,6 3,0 -0,4

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

La tasa en los alimentos elaborados descendié hasta el 4,4%, a pesar de que los precios crecieron
un 0,4% en el mes. Los bienes industriales no energéticos también redujeron su inflacion hasta el
0,7%, tasa que se encuentra muy cercana a los registros habituales antes del inicio de la etapa
inflacionista actual, es decir, las presiones inflacionistas en este grupo parecen haber remitido casi
completamente. En el caso de los servicios, la tasa interanual de abril experimenté una bajada de
cinco décimas hasta el 3,4%, gracias fundamentalmente a la reduccion de la misma en los grupos
que mas influyeron en su ascenso en los meses anteriores: paquetes turisticos y hosteleria. Esto
podria ser una indicacién de que la intensificacion de las presiones inflacionistas en este grupo
observado en febrero y marzo pudo ser transitorio, debido quizds a un adelanto en las subidas
estacionales de estos componentes. En cualquier caso, se sigue esperando que el ritmo de
descenso de la inflacion en este grupo sea relativamente lento.
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En cuanto a los componentes mas volatiles, los alimentos no elaborados registraron un fuerte
ascenso de precios, 1o que elevo su tasa de inflacion desde el 3,1% hasta el 5%. Dicha subida se
concentré fundamentalmente en las frutas y en las legumbres y hortalizas. Por su parte, la inflacién
en los productos energéticos aumentd en 3,4 puntos porcentuales hasta el 5%, debido, sobre todo,
al encarecimiento del gas derivado de la normalizacion del IVA. También aumenté la inflacion en
los combustibles, aunque en menor medida.

En suma, el incremento de la tasa general de inflacién en abril se debid, en gran medida, a la
normalizacién del IVA energético y a presiones inflacionistas en los alimentos que podrian ser en
parte coyunturales. Por el lado positivo, destaca el retorno de la inflaciéon en los bienes industriales
no energéticos a tasas cercanas ya a las habituales y una leve moderacién en los servicios. En
cualquier caso, estos ultimos, junto a los alimentos, siguen siendo los que ofrecen mas resistencia.

El precio del petréleo subié en abril hasta por encima de los 90 délares, aunque en las ultimas
semanas ha regresado hasta el entorno de los 85 ddlares, de modo que se mantiene la hipétesis
del escenario central. Las previsiones apenas sufren modificaciones. Se espera una tasa media
anual de inflacidn del 3,2% este afio y del 2,3% en 2025, sin cambios con respecto a las previsiones
anteriores. La subyacente se movera el resto del afio en torno al nivel actual, y solo iniciara una
trayectoria claramente descendente a partir del inicio de 2025. Las tasas medias anuales seran del
3,1% vy del 2,3% en 2024 y 2025, respectivamente —una décima menos que las anteriores
previsiones, en ambos afios—.

En un escenario alternativo en el que el petréleo se encarece hasta los 105 délares, la tasa general
seria del 3,6% este afo y del 3,2% el afo préximo. Finalmente, en un escenario en el que el crudo
se abaratase hasta los 75 dodlares, las tasas serian respectivamente del 3% y el 1,6%.

Grafico 1: INDICE DE PRECIOS DE CONSUMO

Variacion interanual en porcentaje

11,2 11,2 11,2
9.6 9.6 9.6
8,0 8.0 8.0
6.4 6.4 6.4
48 428 48
32 32 32
16 1.6 1.6
R R AR RN AR R LA RARLRARRRNLLRANARARL
' 0.0 0.0
2022 2023 2024 2025 : TTTITTTTTI T IT I I T T IT I I T I T T T oo TaT TTTTTTTTTTT I T I TI T I T T I T I T I IoITTooT
- . 2022 2023 2024 2025 2022 02
Indice general. Escenario central
- = == Escenario alto indice general. Escenario central indice armonizado Espaiia
= === Escenario bajo indice subyacente. Escenario central ——indice armonizado UEM

Fuentes: INE y previsiones de Funcas (Zona sombreada).
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Cuadro 2. PREVISIONES DEL IPC ESPANA

Tasas de variacion mensual y anual en porcentaje

Fecha de actualizacion: 14-05-2024 Ultimo dato observado: ABRIL 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
2022 |Diciembre ........ 0,2 57 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 |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 -- 121 -- 4,2 -- 4,3 -- 9,3 -- -16,3
2024 0,1 3,4 -0,4 3,6 1,0 6,2 -2,0 1,6 -0,1 3,6 0,5 8,8 4,0 -2,3
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
0,8 3,2 0,6 3,3 0,2 4,7 0,5 0,9 0,8 3,9 -0,2 3,1 2,9 1,6
0,7 3,3 0,6 29 0,4 4,4 1,4 0,7 0,3 3,4 1,3 5,0 1,4 5,0
0,3 3,7 0,3 3,0 0,3 4,6 0,5 0,7 0,1 3,4 0,4 4.8 0,5 8,9
0,3 3,4 0,3 2,8 0,2 4,6 -0,1 0,5 0,6 3,2 0,8 53 -0,1 7,2
0,1 3,4 0,1 3,0 1,0 5,8 -2,2 0,5 0,8 3,2 0,8 4,6 0,0 6,1
0,4 3,2 0,4 3,1 0,5 54 0,0 0,4 0,6 3,4 0,4 5,6 -0,1 2,4
-0,2 2,8 -0,2 2,9 0,1 51 0,5 0,4 -0,6 3,3 -0,2 4,5 0,1 0,3
Octubre ........... 0,3 2,9 0,3 2,8 0,2 4.8 1,5 0,4 -0,3 3,2 2,0 4,0 0,0 2,5
Noviembre ....... 0,1 3,3 0,2 2,9 0,1 4,7 0,9 0,4 -0,1 3,4 -0,6 3,4 -0,1 7,0
Diciembre ........ 0,2 3,5 0,2 29 0,0 4,7 -0,2 0,4 0,5 3,4 0,0 3,9 -0,1 8,7
Media anual ... - 3,2 - 31 - 5,0 - 0,7 - 34 - 4,8 - 34
2025 |Enero .............., -0,3 3,2 -0,4 2,9 0,5 4,3 -2,1 0,4 0,1 3,6 0,8 4,3 0,0 4,5
Febrero ........... 0,2 3,0 0,3 2,7 0,3 3,8 -0,2 0,4 0,5 3,3 -0,1 5,6 0,0 4,5
Marzo .............. 0,3 2,6 0,4 2,5 0,3 4,0 0,6 0,5 0,4 2,9 -0,9 4.8 0,0 1,6
Abril ..o 0,5 2,4 0,6 2,6 0,3 3,9 1,4 0,6 0,4 3,0 -0,1 3,4 0,1 0,3
Mayo ............... 0,2 2,3 0,2 2,5 0,3 3,9 0,5 0,6 0,0 2,9 0,9 3,9 0,1 -0,2
Junio ... 0,3 2,3 0,2 24 0,0 3,7 -0,1 0,5 0,5 2,8 1,0 4,1 0,1 0,0
Julio ....eeeeeeenns -0,1 2,0 -0,1 2,2 0,2 2,9 -2,2 0,5 0,7 2,7 -0,1 3.1 0,1 0,0
Agosto ............. 0,3 1,9 0,3 2,1 0,3 2,7 0,0 0,5 0,4 2,6 0,3 2,9 0,1 0,2
Septiembre ...... -0,2 1,9 -0,3 2,1 0,1 2,7 0,5 0,5 -0,7 2,5 -0,1 3,1 0,1 0,2
Octubre ........... 0,3 1,9 0,3 2,0 0,3 2,8 1,6 0,5 -0,3 2,5 1,8 2,8 0,1 0,3
Noviembre ....... 0,1 1,9 0,2 2,1 0,2 2,9 0,9 0,6 -0,1 2,4 -0,6 2,8 0,1 0,4
Diciembre ........ 0,2 2,0 0,2 21 0,1 3,1 -0,2 0,6 0,5 2,4 0,0 2,8 0,1 0,5
Media anual ... -- 2,3 -- 2,3 -- 3,4 -- 0,5 -- 2,8 -- 3,6 -- 1,0

Estas previsiones corresponden a un escenario central en el que el precio del petréleo Brent se mantiene en 85$ durante el periodo de prevision.

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