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Inflacion Principales indicadores de inflacién
Dato Prevision Anterior ago-26  jul-26  jun-26 may-26  abr-26 mar-26
IPC Prel (a/a) +3,3% +2,9% +2,9% IPC Prel (a/a) +33% +2,9% +2,8% +3.2% +3,0% +2,6%
IPC Suby (a/a) +2,4% +2,4% +2,5% IPC (m/m) +0,4% +0,2% -0,1% +0,1% +1,0% +1,3%
g Suby (a/a) +2,4%  +2,5% +2,4% +2,6%  +22%  +2,3%
Nuevo n?punte de la {nf/aaon en agosto por el aumento , "o o (al2) n/d nd B.6%  5.9% 4,9% 2.0%
de/precm dela energia. - Prec. Prod. Suby. (a/a) n/d n/d +3,0% +2,8% +2,3% +1,4%

En términos interanuales, la Inflacién repunta cuatro
décimas, en linea con lo estimado, hasta +3,3%. En
términos intermensuales aumenta hasta +0,4% vs
+0,2% anterior. La Inflacion Subyacente, que es aquella
que excluye los elementos mas volatiles, se modera una
décima, hasta +2,4% vs. +2,5% esperado y anterior..

Esta subida ha venido propiciada sobre todo por los
precios energéticos. Durante el mes de agosto el precio
medio del petrdleo ha sido un +33% superior al precio
medio de agosto de 2025 (88% vs. 67%). Si bien, como
mostraron las actas del BCE y reconocio la propia
Christine Lagarde, todavia sigue sin haber pruebas claras
de efectos de la segunda ronda y es que la inflacién de
servicios, aunque sigue en niveles altos, esta
disminuyendo en todo Europa (+3,0% vs. +3,3% en
julio)

Damos por hecho que el BCE llevara a cabo una subida de
25pb en su reunidn del proximo dia 10 de septiembre
(movimiento que hasta ahora consideramos podia no
producirse). Asimismo, creemos que la posibilidad de
algun movimiento posterior de subida por parte del BCE
no es descartable, pero hoy por hoy resulta prematuro
pronunciarse sobre si se produciria y cuando, dado que
el propio BCE ha sefalado en multitud de ocasiones que
tomard las decisiones “reunién a reunién” en funcién de
cémo evolucionen las diferentes variables
macroecondmicas y el precio del petréleo

Inflacion: IPC general y tasa subyacente

Reaccidn de los mercados al dato

Después Antes Impacto
TIR Bund 3,358% 3,360% -0,06% -
EuroStoxx-50 6.365,6 6.369,0 -0,05% -
Eurodalar 1,1598 1,1590 0,07% +

Impaortancia del indicador e impacto esperado

Impacto: El IPC refleja la evolucién de los precios de consumo en el
conjunto de la UEM. El mandato del BCE es la estabilidad de
precios (IPC cercano pero no superior a +2,0%), por lo que la
inflacion es un factor determinante para la politica monetaria
del BCE e influye sobre los bonos y el euro.
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Evolucion precios petrdleo vs IPC (eje drcho.)
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Descripcion de los Indicadores
Publicacién: Mensual Descripcion:
Fuente Eurostat El'IPC mide la evolucion de los precios de una cesta de productos de consumo. La
F. revisién Bajo: El IPC interanual preliminar de esta nota se tasa subyacente (que excluye partidas volatiles como alimentacién y energia)

publica en la ultima semana de cada mes. El IPC
final junto con la tasa mensual se publica 3
semanas después pero no  experimenta
variaciones relevantes.

Web Eurostat

https://ec.europa.eu/eurostat

Web Publicacién noticias y estadisticas recientes
https://ec.europa.eu/eurostat/web/main/publications/all-

publications

muestra la tendencia mas estructural de la inflacién en el medio y largo plazo. La
Tasa de Paro mide el porcentaje de parados (personas sin trabajo con edad entre
15y 74 afios disponibles para empezar a trabajar en un plazo de 2 semanas y que
estan buscando empleo activamente) sobre la poblacion activa.

{Qué mirar?

- Diferencias entre el IPC y la tasa subyacente.

- Evolucién de la inflacion en relacién con el objetivo del BCE. Influencia de
la tasa de paro sobre los salarios y posibles presiones inflacionistas
derivadas de un mayor empleo.
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