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Espafia - La inflacion vuelve a subir en diciembre debido a la
correccion del efecto de base del precio del petréleo

Dato

e  EIIPC registrd una variaciéon interanual del 0,8% en diciembre (0,4% en noviembre).

e Lainflacion subyacente se mantuvo en el 1,0% en diciembre (1,0% en noviembre).

Valoracion

e Lainflacidn se situd en el 0,8% en diciembre, coincidiendo con el dato adelantado por el INE el pasado
30 de diciembre. La inflacién general sigue acercandose asi a la inflacién subyacente por la continuada
reduccidn del efecto bajista de los precios energéticos.

e Entre los componentes no subyacentes, los carburantes revirtieron su sesgo bajista, con un ascenso del
0,9% respecto a noviembre, cuando en el mismo periodo del afio anterior habian bajado un -5,6%. En
términos interanuales esto se tradujo en un incremento del 4,1% en diciembre. Asi, los carburantes
dejaron de estar afectados, en términos interanuales, por la correccion de los efectos de base del precio
del petrdleo. Esta correccion se habia visto en la variacion intermensual de los precios del petréleo en
diciembre de 2018 (-12,5%), mientras que en el mismo mes de 2019 la variacién intermensual ha sido
del 3,5%. Por su parte, los precios de la electricidad siguieron la tendencia bajista de los Ultimos meses,
con una bajada respecto a noviembre del -5,1% que se tradujo en un descenso interanual del -16,4% en
diciembre (-11,6% el mes anterior). En su conjunto, la energia retrocedié en diciembre un -2,2%
interanual, un descenso menor que el -5,2% de noviembre. Asimismo, los precios de los alimentos no
elaborados se mantuvieron prdcticamente sin variacién con respecto al mes de noviembre (-0,3%), lo
gue, teniendo en cuenta que en el mismo periodo del afio pasado habian descendido con mas fuerza,
hizo que el incremento interanual fuera del 2,9%, ligeramente superior al del mes anterior (2,7%).

e Los componentes subyacentes siguieron un patrén de estabilidad y subidas moderadas. Asi, los
servicios se incrementaron en diciembre un 1,6% interanual, 1 décima mas que en noviembre, mientras
que la inflacién de bienes industriales perdié 2 décimas hasta el 0,2% interanual. Por su parte, la
inflacidn de los alimentos elaborados bajé 1 décima (0,8% interanual).

e Para enero y febrero prevemos que la inflacién general se acercara a la subyacente al dejar de estar
afectada por el efecto de base del precio del petrdleo. La inflaciéon subyacente se mantendra en niveles
similares a los actuales, apoyada en el aterrizaje suave de la economia espafola.

e Tras la publicacion de este dato, la inflacién para el conjunto de 2019 ha quedado en un 0,7%, tal y
como preveia CaixaBank Research.
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Componentes del IPC de diciembre de 2019
Variacion interanual (%)

Prevision
Dato observado Dato . L,
Peso . CaixaBank Error de prediccion
mes anterior observado

Research
IPC general 100 0,4 0,8 0,9 -0,2
Energia 12 -5,2 -2,1 -1,1 -1,0
Alimentos no elaborados 7 2,7 2,9 3,0 -0,1
IPC subyacente 81 1,0 1,0 1,1 0,0
Servicios 41 1,5 1,6 1,5 0,1
Bienes industriales 25 0,4 0,2 0,3 -0,2
Alimentos elaborados 14 0,9 0,8 1,0 -0,2

Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos del INE.

Evolucion del IPC
Variacion interanual (%)
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Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos del INE.

Contribucion a la inflacion por componentes
(p.p.)
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Nota: * Variacion interanual.

Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos del INE.
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