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L'IPC de febrer va registrar una variacié anual de 6,0%, a Espanya i, a Catalunya, de 5,6%, la qual
cosa implica un lleuger augment respecte al mes anterior. En aquest sentit, la dada final (per al
conjunt d'Espanya) ha resultat inferior a l'avang publicat a fins de gener, del 6,1%.

En la inflacid6 de febrer destaquen, com a principal influencia a l'alca en U'IPC del conjunt
d'Espanya, l'augment dels preus d'habitatge, aliments i begudes no alcoholiques, oci i cultura, aixi
com vestit i calcat.

En el context actual, és important destacar que l'elevat nivell d'inflacié registrat en 'estiu de 2022
ha quedat enrere, quan es van observar increments de preus del 10%. Es fonamental, en aquests
moments, no encoratjar efectes de segona ronda i permetre que les mesures adoptades per a la
contencio del preu de determinades partides, aixt com l'actual moderacié del preu d'algunes
matéeries primeres i de l'energia, acabin de traslladar-se al nivell de preus general.

Cal recordar que el Banc Central Europeu, com també les principals autoritats monetaries
internacionals, han iniciat l'any passat un procés d'increment dels tipus d'interes de referéncia
molt determinat per reconduir la inflacio a la senda el 2,0%, establerta com a objectiu d'estabilitat
de la politica monetaria.

Com a conseqliéncia han augmentat sensiblement tipus de referéencia com 'Euribor, per exemple,
gue ha pujat aproximadament 4 punts respecte als valors de fa un any (-0,335% al febrer de 2022
enfront de +3,534% de febrer de 2023). Aixo repercutira en contenir la demanda agregada a
través de la moderaci6 del consum i de la inversi6 per frenar 'escalada dels preus de l'any passat.
Aixi, com assenyaléssim en l'Informe de Conjuntura de marg, ja es comenca a observar una
moderacié del credit bancari a empreses, tant de l'estoc com de les noves operacions.

Les previsions que fa la Comissié Europea per a Espanya indiquen una substancial reduccié dels
nivells d'inflacié: 4,4% per a l'exercict 2023 i ja molt proxims al 2,0% en el 2024.
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D'altra banda, la inflacié subjacent (index general sense aliments no elaborats ni productes
energetics) va augmentar una decima més fins al 7,6%. Considerem que de la mateixa manera



que el fort increment dels preus ha implicat un retard en traslladar-se a la inflacié subjacent, el
menor ritme d'avancg en la inflacié general eventualment es traslladara a la subjacent.

Aixi mateix, l'indicador d'inflacié harmonitzat (IPCA) —que permet realitzar una comparacié amb
l'evolucié dels preus en l'Eurozona- es va situar en el 6,0%, 1,5 punts per sota de la inflacio de la
Unioé Monetaria (+8,5%).

Des del mes de mar¢ de 2021 fins a agost de 2022, la inflacid a Espanya va ser superior a la de la
zona euro, la qual cosa implicava un detriment en termes de competitivitat per a 'economia
espanyola, pero des d'agost aquesta tendeéncia s'ha revertit.

A més, st comparem l'evolucié de la inflacio a Espanya amb la de ['Eurozona, la reduccié ha estat
substancialment més important en el cas espanyol.
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