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IPC mayo 2024

Previsiones hasta diciembre 2025

El IPC aumenté un 0,3% en mayo, lo que elevo la tasa de inflacion interanual en tres décimas
porcentuales hasta el 3,6%. La tasa armonizada aumenté hasta el 3,8%, lo que supone 1,2 puntos
porcentuales mas que la media de la eurozona. La inflacidon subyacente se incrementé en una
décima hasta el 3%, al igual que el nucleo inflacionista, que excluye todos los alimentos y los
productos energéticos, que se situd en el 2,7%.

El resultado en la tasa general ha sido una décima inferior a lo esperado, mientras que en la tasa
subyacente ha sido el previsto.

Cuadro 1
IPC MAYO 2024: COMPARACION CON LAS PREVISIONES

Tasas de variacion anual en porcentaje

Abril 2024 Mayo 2024

Observado Observado Prevision Desviacioén
1. IPC total 3,3 3,6 3,7 -0,1
1.2. Inflacién subyacente 2,9 3,0 3,0 0,0
1.2.1. Alimentos elaborados 4,4 4,2 4,6 -0,4
1.2.2. BINE 0,7 0,7 0,7 0,0
1.2.3. Servicios 3.4 3,7 3.4 0,3
1.3. Alimentos sin elaboracion 5,0 4.6 4.8 -0,2
1.4. Productos energéticos 5,0 8,0 8,9 -0,9
2. Nucleo inflacionista 2,6 2,7 2,6 0,1

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

La inflacion en los alimentos elaborados se redujo dos décimas hasta el 4,2%. Destaco la bajada
de precio del aceite de oliva, que en el mes de mayo se abaratd un 2,1%, pese a lo cual aun es un
62,8% mas caro que hace un afo. Este componente es el que mas peso tiene en la tasa de inflacion
del grupo: si lo excluimos —junto al tabaco—, la inflacién en el resto de alimentos elaborados es del
1,9%. En los bienes industriales no energéticos, por su parte, la tasa de inflacion se mantuvo estable
en el 0,7%.

El peor comportamiento se observa en los servicios, cuya tasa aumenté tres décimas porcentuales
hasta el 3,7%. Dicho incremento procedié basicamente de los servicios relacionados con el turismo,
concretamente de hoteles y otros alojamientos, paquetes turisticos y vuelos nacionales e
internacionales, que en su conjunto registraron una tasa interanual del 6,6% en mayo. Si incluimos
los restaurantes, el grupo ha encarecido sus precios un 3,3% desde diciembre pasado, 1,1 puntos
por encima del IPC total.
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En cuanto a los componentes mas volatiles, el grupo de alimentos no elaborados redujo su tasa de
inflacién en cuatro décimas hasta el 4,6%, arrastrado fundamentalmente por la fruta, que moderé
su tasa de inflacion hasta el 12,1%. Finalmente, los productos energéticos bajaron de precio un
0,3%, pese a lo cual la tasa interanual subi6 con fuerza hasta el 8% —tres puntos mas que el mes
anterior— debido a un efecto escalén, derivado de la intensa bajada de precios del 3% registrada
hace un afio.

En suma, el incremento de la tasa general de inflacion en mayo se debié fundamentalmente a un
efecto escaldn en los productos energéticos, y, en menor medida, a las tensiones persistentes en
los servicios, y mas concretamente en los ligados al turismo. Este grupo sigue concentrando fuertes
presiones inflacionistas, mientras que los alimentos y los bienes se encuentran claramente a la baja.

En cuanto a las previsiones para el resto del afo, la tasa general va a presentar fuertes altibajos,
debido a la presencia de importantes efectos escaldon en los productos energéticos —que algunos
meses seran al alza y otros seran a la baja—, derivados de la elevada volatilidad que sus precios
experimentaron el afio pasado. También influira la decision de prolongar o no la rebaja del IVA de
los alimentos. Las previsiones contenidas en este ejercicio parten del supuesto de que dichas
rebajas finalizan el 30 de junio. De prolongarse, la tasa de inflacién a partir de dicho mes seria en
torno a tres décimas porcentuales menor de lo aqui contemplado.

Asimismo, el precio del petréleo se ha reducido en las ultimas semanas hasta el entorno de los 77
délares, de modo que la hipdtesis del escenario central de previsiones con respecto al precio de
esta materia prima se ha rebajado hasta los 80 dolares. Pese a ello, la tasa media de inflacion
esperada para 2024 se ha revisado una décima al alza hasta el 3,3%, debido a que las tensiones
inflacionistas en los servicios son mas persistentes de lo esperado. Del mismo modo, se ha revisado
ligeramente al alza la tasa media esperada para la inflacion subyacente hasta el 3,2%. Para 2025
se mantienen las previsiones en el 2,3% de media anual para ambas tasas. No sera hasta mediados
de dicho afio cuando la inflacidn se situe en el 2%.

En un escenario alternativo en el que el petrdleo se encarece hasta los 90 délares, la tasa general
seria del 3,5% este afo y del 3,1% el afo préximo. Finalmente, en un escenario en el que el crudo
se abaratase hasta los 70 dédlares, las tasas serian respectivamente del 3,1% y el 1,6%.

Grafico 1: INDICE DE PRECIOS DE CONSUMO
Variacion interanual en porcentaje
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Cuadro 2. PREVISIONES DEL IPC ESPANA

Tasas de variacion mensual y anual en porcentaje

Fecha de actualizacion: 13-06-2024 Ultimo dato observado: MAYO 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 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
0,4 2,8 0,5 3,5 0,8 53 -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 3,6 0,3 3,0 0,0 4,2 0,5 0,7 0,4 3,7 0,2 4.6 -0,3 8,0
0,4 3,4 0,4 29 0,1 4,2 -0,1 0,5 0,7 3,6 0,8 51 0,1 6,4
0,1 3,4 0,1 3,1 1,0 4.8 -2,2 0,5 0,8 3,5 0,8 4.4 0,0 5,3
0,4 3,3 0,4 3,2 0,5 4,9 0,0 0,4 0,6 3,8 0,4 54 0,2 1,9
-0,2 2,9 -0,2 3,1 0,1 4,6 0,5 0,4 -0,5 3,8 -0,2 4,4 0,0 -0,3
Octubre ........... 0,3 3,0 0,3 3,0 0,2 4,3 1,5 0,4 -0,3 3,7 2,0 3,8 0,0 2,0
Noviembre ....... 0,1 3,4 0,2 3,1 0,1 4,3 0,9 0,4 -0,1 3,9 -0,6 3,2 0,0 6,5
Diciembre ........ 0,2 3,6 0,2 3.1 0,0 4,3 -0,2 0,4 0,5 3,9 0,0 3,8 0,0 8,3
Media anual ... - 3,3 - 3,2 - 4,7 - 0,7 - 3,7 - 4,7 - 3,0
2025 (Enero ..............] -0,3 3,3 -0,4 3.1 0,5 3,8 2,1 0,3 0,1 4.1 0,8 4.1 0,0 4.1
Febrero ........... 0,2 3,1 0,3 2,8 0,2 3,2 -0,2 0,4 0,5 3,8 -0,1 54 0,0 4,2
Marzo .............. 0,3 2,6 0,4 2,7 0,2 3,3 0,6 0,5 0,4 34 -0,9 4,6 0,0 1,3
Abril ..o 0,5 2,5 0,6 2,7 0,2 3,1 1,4 0,5 0,4 3,5 -0,1 3,2 0,1 0,0
Mayo ............... 0,2 2,4 0,2 2,5 0,2 34 0,5 0,5 0,0 3.1 0,9 3,9 0,1 0,4
Junio ... 0,3 2,3 0,2 24 0,0 3,2 -0,1 0,5 0,5 2,9 1,0 4,1 0,1 0,4
Julio .....cceeeeees -0,1 2,1 -0,1 2,2 0,2 2,4 -2,2 0,5 0,7 2,8 -0,1 3.1 0,1 0,4
Agosto ............. 0,3 1,9 0,3 2,0 0,3 2,2 0,0 0,5 0,4 2,7 0,3 2,9 0,1 0,4
Septiembre ...... -0,2 1,9 -0,3 2,0 0,1 2,3 0,5 0,5 -0,7 2,5 -0,1 3,1 0,1 0,4
Octubre ........... 0,3 1,9 0,3 1,9 0,3 2,4 1,6 0,5 -0,3 2,5 1,8 2,8 0,1 0,5
Noviembre ....... 0,1 1,9 0,2 2,0 0,2 2,5 0,9 0,5 -0,1 2,4 -0,6 2,8 0,1 0,6
Diciembre ........ 0,2 1,9 0,2 2,0 0,1 2,6 -0,2 0,5 0,5 2,4 0,0 2,8 0,1 0,6
Media anual ... -- 2,3 -- 2,3 -- 29 -- 0,5 -- 3,0 -- 3,6 -- 1,1

Estas previsiones corresponden a un escenario central en el que el precio del petréleo Brent se mantiene en 80 ddlares durante todo el periodo de prevision.

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