Previsiones IPC l

=funcas

ENERO DE 2025

Sube la inflacidon en enero por el aumento del
IVA en electricidad y alimentos

MADRID, 14 DE FEBRERO DE 2025

Datos observados

El IPC aument6 un 0,2% en enero, lo que ha elevado la tasa interanual en una décima porcentual hasta el
2,9%. La tasa armonizada también aumenté hasta el 2,9%, cuatro décimas porcentuales por encima de la
media de la eurozona. La inflacion subyacente se redujo dos décimas porcentuales hasta el 2,4%, y el nicleo
inflacionista (que agrupa bienes no energéticos y servicios) descendié una décima hasta el 2,5%.

El resultado ha sido superior a lo previsto, debido sobre todo a la desviacion al alza en los productos
energéticos y, en menor medida, en los alimentos elaborados y en los bienes industriales no energéticos
(BINE) (cuadro 1).

Cuadro 1. IPC enero 2025. Comparacion con las previsiones
Tasas de variacion anual en porcentaje

Diciembre 2024 Enero 2025
Observado Observado  Prevision ~ Desviacion

IPC general 2,8 2,9 2,5 0,4
IPC subyacente 2,6 2,4 2,4 0,0
Alimentos elaborados 2,3 2.1 1,7 0,4

BINE 0,6 0,5 0,3 0,2
Servicios 3,5 3,4 3,6 -0,2
Alimentos sin elaboracion 2,3 2,7 2,8 -0,1
Productos energéticos 5,8 8,1 2,7 5,4
Nucleo inflacionista 2,6 2,5 2,6 -0,1

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

Los precios de los alimentos elaborados aumentaron un 0,7%, en parte debido a la subida del IVA en algunos
de sus componentes, pese a lo cual la tasa interanual descendio desde el 2,3% hasta el 2,1%. Destaca la
fuerte bajada del precio del aceite de oliva, del 7,2%, situandose ahora un 22% por debajo de hace un afo,
gracias a la normalizacion de la cosecha. Los BINE redujeron su tasa de inflacion hasta el 0,5%. Los servicios
redujeron la suya hasta el 3,4%, debido a la bajada de los servicios de transporte y de restauracion,
fundamentalmente. No obstante, este sigue siendo el componente donde se concentran las mayores
presiones inflacionistas.
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En cuanto a los componentes mas volatiles, el grupo de alimentos no elaborados elevo su inflacion hasta el
2,7%. Las mayores subidas procedieron de frutas, legumbres y huevos, afectados por la normalizacion del
IVA. Los productos energéticos fueron los que registraron la mayor subida en su tasa de inflacion, hasta el
8,1%, impulsados por el gas, los combustibles y, especialmente, la electricidad, muy influida esta ultima
también por la subida del IVA.

En suma, el aumento de la inflacion en enero obedecio a la subida del IVA —sin la cual se habria registrado
un descenso-. Los servicios siguen constituyendo el principal elemento de preocupacion, con una tasa
todavia por encima del 3%.

Previsiones

El precio del petroleo en las ultimas semanas se ha movido en torno al nivel contemplado en el escenario
central de previsiones. Sin embargo, el gas se ha encarecido, continuando con una tendencia iniciada ya en
los ultimos meses de 2024, y al mismo tiempo han subido los futuros sobre esta materia prima.

Se han revisado las previsiones para incorporar los resultados de enero, los cambios efectuados por el INE
en las ponderaciones de los diversos grupos que componen el IPC y los nuevos precios del gas descontados
en los futuros. En el escenario central de previsiones, en el que precio del petréleo desciende hasta 70
dolares, la prevision para la media anual de la tasa general de inflacion se sitla en el 2,5% —tres décimas
porcentuales mas que en la prevision anterior—, con una interanual en diciembre del 2,3%. Para la tasa
subyacente se espera un 2,2% de media anual (cuadro 2).

En un escenario alternativo en el que el precio del crudo ascendiera hasta 80 dolares, la tasa media anual
seria del 3% (cuadro 2.B), y, finalmente, en un escenario en el que esta materia prima bajara de precio hasta
los 60 dolares, la inflacion se situaria en el 2,1% (cuadro 2.C).

Gréfico 1. Indice de precios al consumo
Tasas de variacion anual en porcentaje
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Fuentes: INE y previsiones de Funcas (zona sombreada).
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Cuadro 2. Previsiones del IPC Espafia. Escenario central

Tasas de variacion mensual y anual en porcentaje Fecha de actualizacion: 14/2/2025
: : : : Alimentos Productos
Alimentos Bienes industriales L
General ST elaborados no energéticos SATHEES no elaborados energéticos
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 52 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 -- 12,1 -- 4,2 -- 4,3 -- 9,3 -- -16,3
2024 Enero 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
Febrero 04 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
Marzo 0,8 3,2 0,6 3,3 0,2 4,7 0,5 0,9 0,8 3,9 -0,2 3,1 29 1,6
Abril 0,7 3,3 0,6 29 0,4 4.4 1,4 0,7 0,3 34 1,3 5,0 1,4 5,0
Mayo 0,3 3,6 0,3 3,0 0,0 4,2 0,5 0,7 04 3,7 0,2 4,6 -0,3 8,0
Junio 0,4 34 0,5 3,0 -0,1 4,0 -0,1 0,5 0,9 3,7 0,2 4,5 -0,2 6,1
Julio -0,5 2,8 -0,3 2,8 -0,2 3,4 -2,0 0,7 0,4 34 -0,4 2,6 2,2 2,7
Agosto 0,0 2,3 0,2 2,7 0,1 3,1 -0,2 0,5 0,4 3,5 -1,4 1,7 -0,7 -1,5
Septiembre -0,6 1,5 -0,4 2,4 -0,2 2,5 04 0,4 -0,7 3,3 -0,1 0,8 -3,0 -6,5
Octubre 0,6 1,8 0,4 2,5 0,5 2,5 1,7 0,5 -0,1 3,3 3,0 1,3 0,7 -3,7
Noviembre 0,2 2,4 0,1 2,4 0,0 2,4 0,8 0,5 -0,3 3,3 -0,3 1.1 2,3 29
Diciembre 0,5 2,8 04 2,6 -0,1 2,3 -0,1 0,6 0,7 3,5 0,7 2,3 1,1 5,8
Media anual -- 2,8 -- 29 -- 3,7 -- 0,7 -- 3,5 -- 3,3 -- 1,0
2025 Enero 0,2 2,9 -0,5 2,4 0,7 21 -2,2 0,5 -0,3 3,4 0,8 2,7 6,2 8,1
Febrero 0,3 2,9 0,3 21 0,1 1,4 -0,3 0,5 0,6 3,2 0,7 4.8 0,4 8,6
Marzo 0,2 2,4 0,5 2,0 0,2 1,4 0,5 0,5 0,6 29 -1,2 3,7 -0,7 4.8
Abril 0,5 2,2 0,7 21 0,1 1,2 1,3 0,4 0,6 3,2 0,0 2,3 -0,4 29
Mayo 0,2 2,2 0,3 21 0,1 1,3 0,5 0,4 0,2 3,1 0,3 2,4 -0,4 2,8
Junio 0,4 2,2 0,4 21 0,1 1,5 -0,1 0,4 0,8 3,0 0,2 2,4 -0,1 29
Julio -0,2 2,5 -0,1 2,2 0,1 1,8 -2,0 0,4 0,6 3,1 -1,1 1,8 0,0 53
Agosto 0,2 2,6 0,2 2,2 0,1 1,8 -0,2 0,4 0,4 3,1 -0,4 2,7 0,0 6,0
Septiembre -0,3 3,0 -0,3 2,2 0,0 2,0 0,4 0,4 -0,7 3,1 0,4 3,2 0,0 9,3
Octubre 0,4 2,7 0,3 2,1 0,1 1,6 1,7 0,4 -0,2 3,1 2,7 29 0,0 8,5
Noviembre 0,0 2,5 0,1 2,2 0,0 1,6 0,8 0,4 -0,2 3,1 -0,6 2,6 0,0 6,1
Diciembre 0,2 2,3 0,3 21 0,0 1,7 -0,1 0,3 0,5 2,9 0,4 2,2 0,0 4,9
Media anual -- 2,5 -- 2,2 -- 1,6 -- 0,4 -- 3.1 -- 2,8 -- 5,8

Estas previsiones corresponden a un escenario central en el que el precio del petréleo Brent desciende hasta 70 dolares.

Fuentes: INE y previsiones de Funcas (zona sombreada).
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Cuadro 2.B. Previsiones del IPC Espafa. Escenario alto

Tasas de variacion mensual y anual en porcentaje

Cuadro 2.C. Previsiones del IPC Espafa. Escenario bajo
Tasas de variacion mensual y anual en porcentaje

Previsiones IPC

Alimentos Productos Alimentos Productos
General Subyacente e General Subyacente e
no elaborados energéticos no elaborados energéticos
Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual
2022 Diciembre 0,2 57 0,9 7,0 0,6 11,4 -5,5 -6,9 2022 Diciembre 0,2 57 0,9 7,0 0,6 11,4 -5,5 -6,9
Media anual -- 8,4 -- 5,2 -- 10,9 -- 27,9 Media anual -- 8,4 -- 5,2 -- 10,9 -- 27,9
2023 Diciembre 0,0 3,1 0,2 3,8 -0,5 7.9 -1,6 -6,4 2023 Diciembre 0,0 3,1 0,2 3,8 -0,5 7.9 -1,6 -6,4
Media anual - 3,5 - 6,0 - 9,3 - -16,3 Media anual - 3,5 - 6,0 - 9,3 - -16,3
2024 Enero 0,1 55 -0,4 3,6 0,5 8,8 4,0 -2,3 2024 Enero 0,1 3,4 -0,4 3,6 0,5 8,8 4,0 -2,3
Febrero 0,4 2,8 0,5 3,5 -1,3 5,0 -0,1 -4,7 Febrero 0,4 2,8 0,5 3,5 -1,3 5,0 -0,1 -4,7
Marzo 0,8 3,2 0,6 3,3 -0,2 3,1 2,9 1,6 Marzo 0,8 3,2 0,6 3,3 -0,2 3,1 2,9 1,6
Abil 0,7 3,3 0,6 2,9 1,3 5,0 1,4 5,0 Abil 0,7 3,3 0,6 2,9 1,3 5,0 1,4 5,0
Mayo 0,3 3,6 0,3 3,0 0,2 4,6 -0,3 8,0 Mayo 0,3 3,6 0,3 3,0 0,2 4,6 -0,3 8,0
Junio 0,4 3,4 0,5 3,0 0,2 4,5 -0,2 6,1 Junio 0,4 3,4 0,5 3,0 0,2 4,5 -0,2 6,1
Julio -0,5 2,8 -0,3 2,8 -0,4 2,6 2,2 2,7 Julio -0,5 2,8 -0,3 2,8 -0,4 2,6 2,2 2,7
Agosto 0,0 2,3 0,2 2,7 -1,4 1,7 -0,7 -1,5 Agosto 0,0 2,3 0,2 2,7 -1,4 1,7 -0,7 -1,5
Septiembre -0,6 1,5 -0,4 2,4 -0,1 0,8 -3,0 -6,5 Septiembre -0,6 1,5 -0,4 2,4 -0,1 0,8 -3,0 -6,5
Octubre 0,6 1,8 0,4 2,5 3,0 1,3 0,7 -3,7 Octubre 0,6 1,8 0,4 2,5 3,0 1,3 0,7 -3,7
Noviembre 0,2 2,4 0,1 2,4 -0,3 1,1 2,3 2,9 Noviembre 0,2 2,4 0,1 2,4 -0,3 1,1 2,3 2,9
Diciembre 0,5 2,8 0,4 2,6 0,7 2,3 1,1 5,8 Diciembre 0,5 2,8 0,4 2,6 0,7 2,3 1,1 5,8
Media anual - 2,8 - 29 - 3,3 - 1,0 Media anual - 2,8 - 29 - 3,3 - 1,0
2025 Enero 0,2 2,9 -0,5 2,4 0,8 2,7 6,2 8,1 2025 Enero 0,2 2,9 -0,5 2,4 0,8 2,7 6,2 8,1
Febrero 0,4 3,0 0,3 2,2 0,8 4,8 0,4 8,6 Febrero 0,2 2,8 0,3 2,1 0,7 4,8 -0,3 7.9
Marzo 0,4 2,6 0,5 2,1 -1,2 3,8 0,6 6,2 Marzo 0,2 2,2 0,4 1,9 -1,3 3,6 -1,1 3,8
Abril 0,7 2,6 0,7 2,3 0,0 2,4 0,9 5,6 Abril 0,4 1,9 0,7 2,0 -0,1 2,2 -1,5 0,8
Mayo 0,3 2,7 0,3 2,3 0,4 2,5 0,3 6,2 Mayo 0,0 1,7 0,2 1,9 0,3 2,3 -1,9 -0,8
Junio 0,4 2,7 0,5 2,3 0,3 2,6 -0,1 6,4 Junio 0,3 1,6 0,4 1,8 0,2 2,3 -0,1 -0,6
Julio -0,1 3,1 -0,1 2,5 -1,1 1,9 0,0 8,8 Julio -0,2 1,9 -0,2 2,0 -1,1 1,6 0,0 1,6
Agosto 0,2 3,2 0,3 2,6 -0,4 2,9 0,0 9,5 Agosto 0,1 2,0 0,2 1,9 -0,5 2,5 0,0 2,3
Septiembre -0,2 3,6 -0,3 2,7 0,4 3,5 0,0 12,9 Septiembre -0,3 2,3 -0,4 1,9 0,4 3,0 0,0 5,5
Octubre 0,5 3,5 0,4 2,6 2,7 3,1 0,0 12,1 Octubre 0,4 2,1 0,3 1,7 2,6 2,6 0,0 4,7
Noviembre 0,1 3,3 0,1 2,7 -0,5 2,9 0,0 9,6 Noviembre 0,0 1,8 0,1 1,7 -0,6 2,3 0,0 2,4
Diciembre 0,3 3,1 0,3 2,6 0,4 2,5 0,0 8,4 Diciembre 0,2 1,6 0,2 1,6 0,3 1,9 0,0 1,2
Media anual - 3,0 - 2,4 - 3,0 - 8,5 Media anual - 21 - 1,9 - 2,6 - 3,0

Estas previsiones corresponden a un escenario en el que el precio del petréleo Brent se eleva hasta 80 délares.

Fuentes: INE y previsiones de Funcas (zona sombreada)

Estas previsiones corresponden a un escenario en el que el precio del petréleo Brent desciende hasta 60 ddlares.

Fuentes: INE y previsiones de Funcas (zona sombreada)
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