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Un pescadero echaba hielo sobre su mercancia el pasado 12 de agosto en Madrid. / Luis MILLAN (EFE)

La inflacion cae levemente en agosto
hasta el 10,4% pese al alza de la luz

El descenso del combustible contribuye a la reduccién de cuatro décimas respecto a julio

ALVARO SANCHEZ, Madrid
La inflacién echa raices en los do-
bles digitos, umbral que rebasa
por tercer mes consecutivo, pero
se toma un respiro. El Instituto
Nacional de Estadistica (INE) in-
formo ayer, en su dato adelanta-
do, de que los precios subieron en
agosto un 10,4%, cuatro décimas
por debajo de julio. Las tasas acu-
mulan asi 17 meses por encima
del objetivo del 2% que el Banco
Central Europeo tiene fijado para
los paises de la moneda unica.
Segun el INE, el descenso se
debe, principalmente, “a la baja-
da de los precios de carburantes,
que subieron en agosto de 2021".
En sentido contrario, cita el au-
mento de los precios en electrici-

dad, alimentos, restauracion y pa-
quetes turisticos, estos dos ulti-
mos especialmente demandados
en verano. La inflacién subyacen-
te —muy seguida por los expertos
debido a que no incluye energia y
alimentos frescos, los elementos
mads voldtiles, lo cual da pistas so-
bre su persistencia— aumenté en
tres décimas, hasta el 6,4%.

“La desaceleracion de la infla-
ciéon coincide con la puesta en
marcha de los paquetes de medi-
das del Gobierno, lo que demues-
tra su eficacia”, afirman fuentes
del Ejecutivo. La vicepresidenta
econémica, Nadia Calvifio, espera
que las caidas se conviertan en
tendencia. “La inflacién ha empe-
zado a moderarse, en principio se-

OPINION / SANTIAGO CARBO

Los precios no
bajardn de golpe

0s precios continuaron

por las nubes en agosto,

segiin la estimacion preli-
minar ofrecida ayer por el Insti-
tuto Nacional de Estadistica.
No importa demasiado que la
tasa interanual (10,4%) sea cua-
tro décimas mas reducida que
la de julio. Se precisan bajadas
bastante mas acusadas para re-
ducir la presién. El problema
no es sélo energético. La infla-
cion subyacente (sin energia ni
alimentos no elaborados) subié

al 6,4% en agosto desde el 6,1%
de julio.

En el centro del debate, aun
asi, sigue lo energético, pero Es-
paiia parece ir por algo de me-
jor camino que en meses ante-
riores. Sobre todo, en compara-
cién con una Europa que teme
problemas de provisién en in-
vierno. Y, ya se sabe, el miedo es
amigo de la inflacién, la alienta.
Apurados estan en Bruselas por
buscar alguna estrategia de con-
senso. Rusia parece esperar al
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invierno para mostrar toda su
fuerza.

Puede que el verano espanol
haya sido confuso con este pa-
norama, dado que el bullicio tu-
ristico no parece compatible
con una situacién de tensién en
los precios. Aun asi, es dificil
comprar algunas historias que
circulan. Esas que sugieren que
hemos sido irresponsables y
que hemos echado el resto por
unas vacaciones excesivamente
anheladas. Que critican que he-
mos sido inconscientes y llega-
remos al invierno con muchas
menos posibilidades de gasto.
Esta por ver. Lo Gnico que mues-
tran los datos es que se han reto-
mado los niveles de 2019 en al-
gunas cosasy en otras no tanto.
Eso rezuma normalidad. Tanto
en Espafla como en otros pai-
ses, como Estados Unidos, se ha
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No es facil explicar
la situacion con un
manual convencional
de macroeconomia

Se precisan bajadas
bastante mas
acusadas para
reducir la presion

observado una diferencia entre
expectativas pesimistas y eleva-
do gasto, algo que parece expli-
carse porque se ha juntado la
recuperacion de un shock (la
pandemia) con la llegada de
otro (la inflacién elevada). Esto

guira en esa senda de descenso
en los proximos meses”, dijo en
una entrevista en TVE. Miguel
Cardoso, economista jefe de BB-
VA Research, coincide pero cree
que no se puede cantar victoria.
“Esperamos que en septiembre y
octubre la inflacion continiie ba-
jando, parece que hemos encon-
trado un pico”, sostiene, aunque
espera que los precios sigan su-
biendo en torno al 7-8%. hasta fi-
nal de afio.

Durante mucho tiempo, la es-
calada de los precios fue resulta-
do de encarecimientos en multi-
ples flancos: el petréleo apretaba,
lo que acabé trasladiandose a los
combustibles, y en paralelo, bajo
la incertidumbre de la guerra en
Ucrania, subieron materias pri-
mas agricolas como el trigo, o im-
prescindibles para la construc-
ciény la industria, caso del cobre,
el aluminio, el acero y el hierro.
Eso ya es historia. Las cotizacio-
nes de todas ellas han vivido en
los ultimos meses descensos signi-
ficativos, lo cual han notado, por
ejemplo, los conductores: la gaso-
linalleva nueve semanas consecu-
tivas abaratindose. También se
han relajado las antafio tensiona-
das cadenas de suministro y los
precios de los fletes maritimos, to-
davia altos histéricamente.

Queda, sin embargo, una enor-
me piedra en el zapato llamada
energia eléctrica. Los cortes en el
suministro de gas ruso han dispa-
rado el precio en los mercados in-
ternacionales de esta fuente cla-
ve, empujando las tarifas de la luz
a récords en toda Europa. A ello
contribuye también la menor pro-
duccién hidroeléctrica por la se-
quiay lacaidadela edlicaen vera-
no, su estacién mas floja.

El tope al gas, vigente en la Pe-
ninsula desde junio, ha suavizado
el golpe, pero Espafia no se ha li-
brado: la pasada fue la semana
con la energia mas cara de la his-
toria, con 376,94 euros el megava-
tio hora de media, y no hay visos
de que la tendencia cambie. Ayer
la luz alcanz6 el tercer precio mas
alto nunca visto, y agosto cerrara
como el mes con la electricidad
mas cara desde que hay registros.
Calvino reconoce el problema, pe-
ro recurre a comparaciones. “Gra-
cias al tope al gas y al mecanismo
ibérico, el precio en Espaiia esta
un tercio por debajo de los paises
de nuestro entorno”.

Su uso es irremplazable para
los hogares en actividades tan co-
tidianas como poner una lavado-

no es facil de explicar con un
manual convencional de ma-
croeconomia en la mano.

Lo que si parece que sucede-
ra es que la persistencia de los
precios elevados y la caida de
las expectativas empresariales
y del consumidor se acabaran
notando. El otono sera mas
mustio y, atin asi, los precios no
bajardn de golpe. Comenzare-
mos a ver la caida de la activi-
dad en algunos indicadores en
las proximas semanas en Espa-
fia y en muchos otros lugares.
Al parecer, ya se apreci6 en al-
gunos sectores en agosto. Los
pedidos industriales se reduje-
ron y poco a poco lo hacen las
previsiones de venta de muchas
empresas espafiolas. La infla-
ci6én no bajara de golpe, no sera
facil. La posicién europea, aho-
ra mismo no demasiado cohe-
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