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La inflacion cierra diciembre
enel 2,9% y acaba
el ano como lo empezo

El auge econdémico y las medidas de precaucién tras el apagén han penalizado los
precios, que terminan con una brecha de casi un punto frente a los socios del euro

ALVARO SANCHEZ

MADRID

Espafa empezo el afio
con la inflacién en el 2,9%,
v lo termina... en el 2,9%.
El movimiento circular de
los precios, que cierran el
ejercicio donde lo inicia-
ron, segln los datos ade-
lantados de diciembre pu-
blicados este martes por el
Instituto Nacional de Esta-
distica, ha estado repleto
de altibajos, con una prima-
vera muy favorable que se
fue marchitando conforme
avanzaban los meses. Ese
empeoramiento provocé
que la media del afno haya
quedado en el 2,7%, impi-
diendo que se pueda ha-
blar de una normalizacién
de los precios en los niveles
objetivo del Banco Central
Europeo (2%).

En el caso concreto de
diciembre, los precios se
moderaron una décima res-
pecto a noviembre, gracias
alabajada del precio de los
carburantes, pero la brecha
con la zona euro se man-
tiene casi intacta, con un
diferencial negativo de in-
flacion de alrededor de un
punto. Un problema para la
competitividad de las em-
presas exportadoras.

Es cierto quela tasa me-
dia ha mejorado respecto a
2024, cuando fue del 2,8%,
pero de forma muy ligera.
Los precios de la electrici-
dad han influido notable-
mente en los datos, para
mal, hasta el punto de que
BBVA Research calcula que
su precio se incrementéun
8% desde el apagén, y res-
tard una décima al creci-
miento del PIB en 2025 y
2026. La paradoja es que,
pese a la subida, el servi-
cio de estudios del banco
estima que el precio de la
electricidad en el mercado
mayorista espafiol continia
mas de un 20% por debajo
de lo que se paga en el resto
de Europa.

CaixaBank Research
coincide en otorgar una

importancia capital al com-
portamiento del precio de
la luz. “La moderacién de
la inflaci6én en los préximos
meses dependeré en gran
medida de los precios ener-
géticos, especialmente de la
electricidad. Las perspec-
tivas internacionales para
la energia son favorables,
aunque en el plano nacio-
nal persiste cierta incerti-
dumbre ligada a la electri-
cidad. Por un lado, a partir
de enero, el PVPC [precio
voluntario del pequeno
consumidor, la tarifa regu-
lada] incorporara cambios

El componente
que mas influira en
la evolucion futura
de lainflacién sera
la electricidad

Si contribuyen
alamoderacién
de los precios el
petroleo y el coste
del gas natural

en su célculo gue deberian
aportar mayor estabilidad
al precio de la electricidad.
Por otro lado, 1a renegocia-
cién de contratos en el mer-
cado libre podria generar
presiones al alza”.

Nuevas subidas

El histérico apagén que aso-
16 Espana a finales de abril
fue un punto de inflexién,
porgue empujé a las auto-
ridades a extremar las pre-
cauciones y recurrir mas
al uso de las centrales de
gas para evitar que se repi-
tiera el corte de luz. A ello
se suman otras cuestiones
que pueden prolongar el
encarecimiento de la factu-
ra eléctrica. “E1 1 de enero
entran en vigor las subidas
de peajes, del 4%, y la de los
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Un cliente en un supermercado, en una fotografia de archivo. atvaro carcia

cargos, del 10,5%", recuerda
el economista Javier San-
tacruz.

Para Angel Talavera,
economista jefe para Eu-
ropa de Oxford Economics,
labrecha con los socios del
euro es normal teniendo
en cuenta el crecimiento
mucho mayor de la econo-
mia espafola, que tiende a
recalentar los precios. Pero

https://lectura.kioskoymas.com/cinco-dias-2248/20251231

resalta que el diferencial en
lainflacién subyacente (con
un 2,3% de media este ano)
es relativamente pequerio
si lo comparamos con las
diferencias en tasas de PIB,
donde Espana domina cla-
ramente entre las grandes
economias. “El componente
que mas influye es la elec-
tricidad, quealalargalo es-
perable es que se equilibre.

Dicho esto, la brecha supo-
neunapequefa pérdida de
competitividad, que si se
mantiene mucho tiempo
si empieza a suponer un
problema”, analiza.

La inflacién subyacente,
que excluye de su célculo
los precios de la energia
y de los alimentos no ela-
borados, si ha tenido una
caida mas pronunciada, de

seis décimas frente al 2,.9%
de media anual de 2024, un
dato al que el Gobierno se
agarra para defender que
Espafa se aproxima al ob-
jetivo del BCE.

Poder adquisitivo
(Cuando se cerrara esa
grieta con Europa y po-
dremos hablar de una in-
flacién normalizada? BBVA
Research estima que toda-
via puede tardar, aungue
las tasas seguirdn mode-
randose lentamente, hasta
un 2,5% en 2026 y un 2,2%
en 2027, lo que facilitard la
recuperacion del poder ad-
quisitivo de los salarios y
apoyara la recuperacién del
consumo privado. “A esto
contribuir4 el crecimien-
to de las rentas laborales,
que avanzan principalmen-
te por el incremento de la
creacién de empleo, pero
también como consecuen-
cia de la progresiva recu-
peracién de los salarios”,
apuntan en su dltimo in-
forme Situacién Esparia.

En este contexto, la poli-
tica monetaria no seré una
aliada. El Banco Central Eu-
ropeo prioriza ahora mismo
la estabilidad de los tipos
de interés, congelados en el
2%, porque a diferencia de
lo que sucede en Espana,
en la zona euro la inflacién
si est& bajo control. Asi que
a corto plazo no se esperan
subidas de tipos que ayu-
den a moderar la inflacién
espanola.

Si estén contribuyendo
a la desescalada el com-
portamiento del petréleo
Brent (el de referencia en
Europa), que ronda mini-
mos anuales en torno a
los 60 do6lares por barril,
v el precio del gas natural,
que se deja casi la mitad
de su valor en lo que va de
afo, y ha perdido ya mas
de un 90% respecto al pico
que sigui6 a la invasién de
Ucrania. También la forta-
leza del euro frente al délar,
que abarata las compras
en el exterior, sobre todo
de energia.

Una de las consecuen-
cias mas notorias de esa
inflacién enquistada en
Espana se percibiri en la
revalorizacién de las pen-
siones, que finalmente sera
del 2,7% el préximo afno.
Esto es asi porque para el
calculo se toma como re-
ferencia el promedio de
la inflacién de los doce
meses comprendidos en-
tre noviembre del afio en
curso y diciembre del afio
precedente.
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