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el acceso a financiacion y encare-
cido la factura de hogares y em-
presas endeudadas, lo cual tien-
de a enfriar el consumo, no han
generado una recesion de amplio
alcance ni han provocado turbu-
lencias en los mercados.

Laevolucion dentro de los pai-
ses del euro, sin embargo, es muy
desigual, como subrayé Lagarde,
quesitud a Espafiay los Paises Ba-
jos en el grupo de cabeza del cre-
cimiento, y a Alemania en el de
cola. No fue la tinica referencia a
Espaiia. Preguntada por José Luis
Escrivd, nuevo gobernador del
Banco de Espaiia, que asistia a su
primera reunion del Consejo de
Gobierno, dijo que le habian da-
do la bienvenida y efectu6 “apor-
taciones muy ttiles”.

Mercado laboral

Lagarde destacd el buen com-
portamiento del mercado labo-
ral, que ha sujetado el crecimien-
to en tasas positivas, aunque ané-
micas: la tasa de paro, del 6,4% es
la mas baja desde que existe el
euro. Y por ahora lo ha hecho sin
incomodos efectos colaterales: las
subidas salariales han dado sefia-
les de ralentizacién en el segun-
do trimestre, espantando el fan-
tasma de la peligrosa espiral pre-
cios-sueldos. “Lainflacion interna
sigue siendo alta, ya que los sala-
rios continiian subiendo a un rit-
mo elevado. Sin embargo, las pre-
siones sobre los costes laborales
se estdn moderando, y los benefi-
cios estdn amortiguando parcial-
mente el impacto de las subidas
salariales sobre la inflacién”.

En este largo periodo de tipos
altos, la francesa se ha ganado por
el camino un enemigo: los hipo-
tecados a tipo variable, dado que
la subida de las cuotas propiciada
por la dura politica de tipos del
BCE ha sido un golpe financiero
para muchos. Pero la relacion con
sus detractores parece en vias de
mejorar: el euribor ya estd por de-
bajo del 3%, su nivel mas bajo en
casi dos afios, y el papel de agra-
viado salta a los ahorradores de
perfil conservador. También de-
jan atrds sus mejores tiempos los
bancos: el vicepresidente del BCE,
Luis de Guindos, cree que su ren-
tabilidad ya ha alcanzado un tope,
al acabar el ciclo de subidas de ti-
pos que les nutren de ingresos hi-
potecarios extra.

De momento, los ajustes a la
baja en los productos conser-
vadores son pequefios. Renault
Bank ha recortado del 3,34%
TAE al 3,14% TAE su depésito a
12meses y MyInvestor ha reduci-
do del 3,5% al 3,25% el de a 3 me-
ses. Los neobancos son los que
siguen ofreciendo los rendimien-
tos mds jugosos. Recientemente,
Bankinter elevé el interés de su
cuenta digital hasta el 3,25% TAE
para saldos medios desde 50.000
euros. E ING ha lanzado un nue-
vo depésito al 2,75% TAE a cua-
tro meses.

Pero, ante la que se avecina,
los fondos monetarios se perfilan
como alternativa a los depdsitos,
con rentabilidades del 3,79%.
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Una frutera en el mercado de la Encarnacion de Sevilla, en junio. paco PuenTes

El precio de los alimentos se frena
ala menor tasa en casi tres anos

Su coste crece

el 2,5%, mientras que
la inflacién cierra

el verano en el 2,3%

DENISSE LOPEZ
Madrid

Elverano ha dejado algo més que
turistas para el pais, también ha
traido una notable desacelera-
cién de la inflacién, segtin con-
firmo ayer el Instituto Nacional
de Estadistica (INE). El Indice de
Precios al Consumo cerrd agosto
en el 2,3%, cinco décimas menos
respecto a julioy la tasa mas baja
enun afio, pese a que sea una dé-
cima mas que el dato adelantado
hace dos semanas. La subyacen-
te, que excluye los alimentos fres-
cos y la energia por ser los més
volatiles, también experimentd
un ligero retroceso, hasta el 2,7%.

Es especialmente significativa
labajada del coste de los alimen-
tos, cuya tasa se ha situado en el
2,5%, la menor desde octubre de
2021. Fuentes del Ministerio de
Economia aseguran que “esta re-
duccién esta permitiendo acer-
car la inflacién de los alimentos
al indice general, gracias a las
medidas de apoyo™.

Camilo Ulloa, economista de
BBVA Research, admite que el
reciente dato ha sido una sor-
presa positiva, superando por
segundo mes consecutivo sus
expectativas. La moderacion en
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los precios de la energia y los
alimentos no elaborados ha sido
clave, especialmente en sectores
como el aceite. Aunque el llama-
do oro liquido se ha encarecido
un 25% en términos interanua-
les, si se observa la evolucién re-
ciente, el resultado es que lleva
cuatro meses seguidos de baja-
das, lo que no ocurria desde el
verano de 2022. Ademads, en-
tre julio y agosto el precio cayé
un 1,7%. Por otra parte, los pro-
ductores agricolas, cuyos mar-
genes son mads sensibles a los
shocks de precios, han visto un
alivio con la caida de los precios
de los carburantes.

En efecto, uno de los moto-
res principales de esta desace-
leracién ha sido el sector ener-

gético. Un reflejo de ello es que
los combustibles liquidos se han
abaratado un 9,8% y el gaséleo un
9,0% respecto a agosto de 2023.
Manuel Hidalgo, economista y
profesor de la Universidad Pa-
blo de Olavide, recuerda que en
las tltimas semanas, el barril de
Brent, de referencia en Europa,
ha bajado incluso por debajo de
los 70 délares. “Lo mejor es que
no hay sefiales de que vaya a ha-
ber un repunte significativo en
el corto plazo”. El abaratamien-
to del petréleo ha impactado en
el coste de la gasolina, que se en-
cuentra en niveles muy proximos
alos que habia antes de la guerra.

La estabilidad en el sector
energético se extiende al gas,
que en este mes ha sido casi un

Los ‘smartphones’, en caida

En agosto, los consumidores
se han encontrado con la
sorpresa de que comprar
un movil o un ordenador es,
a dia de hoy, notablemente
mads barato que hace un afio.
Los equipos de telefonia
mévil han registrado una
impresionante bajada del
11,7% respecto al mismo mes
de 2023, segiin los datos
del INE. Los ordenadores
personales caen el 5,9%.
Otros productos
tecnolégicos y de ocio
también han mostrado

moderadas caidas en sus
precios. Los televisores,
reproductores DVD,
grabadoras y demds equipos
similares han registrado
una caida en la tasa del
1,8%, segtin el INE. Otro
sector donde se ha notado
una moderacién de los
precios son los vuelos
internacionales, que se

han abaratado un 8,1%.
Contrasta con el repunte

de los viajes nacionales, que
son un 21% mads caros que
en verano del aiio pasado.

1% mads barato que en agosto del
afio pasado. Esto sugiere que no
habra aumentos significativos en
las tarifas eléctricas, al menos
desde este frente. Para Hidalgo,
el contexto genera un buen en-
torno para que la inflacion siga
cayendo en los préximos meses.
“La energia, especialmente los
combustibles, seguiran siendo
un factor de alivio. A esto se su-
ma la estabilizacién del coste de
los alimentos”.

No todos los sectores mues-
tran la misma moderacion. El tu-
rismo, que experimenté un auge
masivo durante el verano, ha ge-
nerado presiones inflacionarias.
Los vuelos nacionales repunta-
ron un 21% entre agosto del afio
pasado y este, siendo el segundo
elemento en todo el indice que
mds se encarece. Los paquetes
turisticos nacionales también re-
puntaron un 12% y el transporte
de pasajeros por mar, principal-
mente cruceros, un 14%.

Ademis, aunque el pais se
despide del mes en el que por
antonomasia las familias via-
jan, lo cierto es que se trata de
un motor importante en la eco-
nomia y esto no cambiara en el
medio plazo. Por lo tanto, “no
habré una caida drastica en los
precios”, segtin analiza la econo-
mista de Funcas.

En cualquier caso, los exper-
tos coinciden en que, a pesar
de las posibles fluctuaciones, la
tendencia general de la infla-
cion es favorable. Los salarios,
que estan creciendo a un ritmo
del 2,9%, también juegan un pa-
pel importante. “Esa diferencia
positiva respecto al IPC ayuda-
rd a mejorar el poder adquisiti-
vo de los hogares”, concluye Hi-
dalgo. Ulloa, por su parte, pone
el acento en la subyacente, que
serd mas persistente por el sec-
tor servicios.

7



