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Electricidad y servicios, los grandes riesgos
para poner fin a la crisis inflacionaria

Los precios se moderan seis décimas en agosto, hasta el 2,2%, por los combustibles
v los alimentos » La tasa subyacente disminuye una décima y se sitia en el 2,7%

DENISSE LOPEZ

MADRID

La inflacién se ha enfriado
en cuestién de meses; en-
tre julio y agosto, el indi-
ce de precios de consumo
(IPC) se ha moderado mas
de un punto porcentual,
hasta rozar el anhelado
objetivo del 2% impuesto
por el Banco Central Eu-
ropeo (BCE). Asi, los pre-
cios se situaron en el 2,2%
anual a finales de agosto,
segun el avance publicado
ayer por el Instituto Nacio-
nal de Estadistica (INE).
Esta cifra representa la
tasa mas baja en un ano
y mejora las previsiones
del consenso de los ana-
listas, que esperaban to-
davia niveles cercanos al
3% de aqui al cierre del
ejercicio.

Ademas, la inflacién
subyacente, que excluye
los alimentos frescos y los
productos energéticos por
ser los mas volatiles, tam-
bién disminuy6 una déci-
ma, hasta alcanzar el 2,7%.

Como este resultado ha
superado holgadamente
las expectativas de los
economistas, la pregunta
que se plantea a continua-
cion es si se puede consi-
derar superada la crisis
inflacionaria que afect6é
al pais en 2022.

Mientras el Ministerio
de Economia garantiza
que esta cifra refleja la
eficiencia de las politicas
puestas en marcha por el
Gobierno, los analistas
examinan de cerca el ori-
gen de la reciente desace-
leracién. Y los detalles su-
gieren que, aunque la tasa
se seguird moderando de
aqui al cierre del ano, la
caida en seis décimas de
agosto puede considerarse
coyuntural.

De hecho, es posible
que entre septiembre y
diciembre se registren
subidas puntuales a cau-
sa del repunte de precios
en la electricidad y los
servicios, que son los dos
grandes obstaculos a batir
si se quiere cumplir con
el compromiso adquirido
con Bruselas y dar por
zanjada la crisis de pre-
cios.

Elaumento de las tem-
peraturas ha alterado el
panorama de los merca-

dos eléctricos en Europa.
Durante los primeros seis
meses del afio, Espana y
Portugal se beneficiaron
de precios de electricidad
notablemente mas bajos
que el resto del Viejo Con-
tinente. Pero el verano ha
traido consigo un signifi-
cativo incremento en los
costes.

En julio, el precio de la
electricidad en el merca-
do mayorista —el llamado
pool- de ambos paises
rondé los 70 euros por
megavatio hora (MWh). Es
una cifra mayor alaregis-
trada en Francia, Bélgica,
Paises Bajos o Alemania,
donde se situé entre los
47 euros por MWh y los
68 euros.

En agosto, la ténica ha
sido la misma a causa de
una serie de factores que
incluyen un mayor uso
del aire acondicionado
en los hogares, la llegada
de millones de turistas
que disparan el consumo
eléctrico, y variaciones en
la oferta de la energia re-
novable.

El Instituto Compluten-
se de Analisis Econémi-
co (ICAE) calcula que la
luz ha sido un 10,5% mas
cara en este agosto que en
el mismo mes de 2023. Y
aungque es posible que los
precios bajen en otofo, se
volvera a revertir la torna
con la llegada del invierno
y la caida de las tempe-
raturas.

En la ecuacién hay que
incluir la rebaja en el IVA
de la luz del 21% habitual
al 10%, siempre que el pre-
cio medio de la electrici-
dad supere los 45 euros
por megavatio hora en el
mes anterior.

Rebaja fiscal

Gracias a esta medida se
da la paradoja de que, aun-
que la factura es mayor,
a dia de hoy el efecto es
positivo, segin explica
Angel Talavera, analista
de Oxford Economics. No
obstante, la rebaja fiscal
finaliza en diciembre, con
lo que es previsible un re-
punte de precios. “Parala
mayoria de la gente, la baja-
da de la inflacién no les su-
pone mucho alivio porgue
los precios siguen perma-
nentemente mas altos, de
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costes energéticos

Los analistas
recuerdan que
la geopolitica es
un obstaculo di
de controlar

Y aunque después ha re-
botado, quedé por debajo
de lo esperado. Se trata,
en suma, de un aconteci-
miento excepcional que
no descarta variaciones
significativas a medio pla-
z0o". En cualquier caso, el
analista afirma que la di-
namica seguird siendo la

disminucién del IPC y des-
carta tensiones excesivas,
como “algunos afirmaban
que podia suceder a raiz
de la subida de salarios”.

Diferencia cualitativa
Si se compara la situacién
actual con la de hace un
ano, se observan diferen-
cias cualitativas. Enton-
ces, la tasa, situada en el
2,6%, era un anticipo de las
subidas por venir para el
cierre del ano. Las pers-
pectivas no dejaban de de-
teriorarse por la escalada
del petréleo y un efecto
base que presionaba hacia
arriba. La inflacion media
entre enero y agosto fue
del 3,6% y la subyacente
seguia muy elevada, por
encima del 6%. A dia de
hoy, todos estos datos han
perdido peso.

A pesar de las tensio-
nes geopoliticas entre Is-
rael y Hezbol4, el Brent se
mantiene por debajo de
los 80 délares por barril,
muy lejos de los 100 do6la-
res alcanzados en plena
crisis inflacionaria. Y las
previsiones de los exper-
tos en el sector son que
incluso baje de esta cuota
el afio que viene. Confor-
me los meses avanzan, el
efecto base ha sido menor,
dejando atrés las grandes
variaciones del ano pa-
sado, y la subyacente ha
caido més de tres puntos
desde aquel entonces.

En una comparativa
intermensual, la dismi-
nucién de la tasa se apo-
v6 principalmente en el
componente energético
v en los alimentos. Angel
Talavera recuerda que
los combustibles se han
abaratado en torno a un
2% respecto a julio, coinci-
diendo con una operaciéon
salida en la que Trafico
preveia mas de tres mi-
llones de desplazamientos
por carretera. A la espera
de que el INE publique el
dato confirmado en las
proximas semanas, el
ICAE estima que el gasoil
ha caido un 8,6% respec-
to a agosto de 2023 y la
gasolina, un 7,1%. Este es-
cenario ha hecho que los
traslados fueran mucho
mas asequibles para los
millones de hogares que
viajaron en pleno verano.

7



