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IPC diciembre 2018

Previsiones hasta diciembre 2019

El IPC registr6 en diciembre una bajada mensual del 0,4%, lo que ha recortado la tasa
interanual de inflacion hasta el 1,2%, desde el 1,7% del mes anterior. La tasa armonizada
también registr6 una caida de cinco décimas porcentuales hasta el 1,2%, cuatro décimas
porcentuales por debajo del resultado provisional para el conjunto de la zona euro. La
inflaciobn subyacente se mantuvo en el 0,9%, una décima menos que el ndcleo inflacionista,
que excluye todos los alimentos y los productos energéticos. La tasa de inflacion media
anual en 2018 fue del 1,7%, tres décimas porcentuales menos que el afio anterior, y la
subyacente fue del 0,9%, inferior al 1,1% del afio anterior.

El descenso de la tasa general en diciembre ha sido mas intenso de lo esperado, como
consecuencia de una caida en la inflacion energética mayor de lo previsto, en consonancia
con el descenso del precio del petréleo.

Cuadro 1
IPC DICIEMBRE 2018: COMPARACION CON LAS PREVISIONES
Tasas de variacion anual en porcentaje

Noviembre Diciembre 2018
2018

Observado Observado Prevision Desviacion
1. IPC total 1,7 1,2 15 -0,3
1.2. Inflacién subyacente 0,9 0,9 0,9 0,0
1.2.1. Alimentos elaborados 0,6 0,5 0,5 0,0
1.2.2. BINE 0,1 0,2 0,2 0,0
1.2.3. Servicios 15 15 15 0,0
1.3. Alimentos sin elaboracion 35 3,2 3,5 -0,3
1.4. Productos energéticos 6,4 2,1 4,2 -2,1
2. Nucleo inflacionista 0,9 0,9 0,9 0,0

Fuentes: INE (datos observados) y Funcas (previsiones)

Dentro del indice subyacente, los alimentos elaborados redujeron su tasa de inflacion hasta
el 0,5%. Los bienes industriales no energéticos (BINE) elevaron la suya hasta el 0,2%. En
cuanto a los servicios, mantuvieron la suya estable en el 1,5%, con un aumento de la misma
en los paquetes turisticos nacionales, contrarrestada por un descenso en los paquetes
internacionales y en los hoteles.

Entre los componentes mas volatiles, los alimentos no elaborados redujeron su tasa de
inflacion hasta el 3,2%, destacando la bajada de las legumbres y hortalizas frescas.
Finalmente, los precios de los productos energéticos registraron un descenso mensual del
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3,8%, derivado de la acusada caida del precio de los combustibles, lo que ha reducido la
tasa interanual hasta el 2,1%. El gas y la electricidad experimentaron ligeras subidas.

En suma, la inflacién descendié de forma acusada en diciembre como consecuencia de la
caida de los precios energéticos, derivada, a su vez, del descenso del precio del petréleo.

El precio del crudo descendi6 en diciembre un 12% sobre el mes anterior, hasta 56 dolares.
En fechas mas recientes ha vuelto a ascender hasta 60 dolares, aun asi sensiblemente por
debajo de los 70 ddlares bajo los que se elaboraron las anteriores previsiones. Por ello se
ha modificado la hip6tesis de partida del escenario central de previsiones, que ahora sitda el
precio del crudo en 65 ddlares. Bajo dicho supuesto, la previsién para la tasa media anual
de este afio se rebaja dos décimas porcentuales hasta el 1,1%, mientras que la prevision
para la tasa interanual de diciembre se sitla en el 1,7%, ya que en dicho mes se cancelaria
el efecto escaldon que ha tenido lugar en diciembre de 2018. La prevision para la tasa
subyacente se mantiene en el 1,1%.

En un escenario en el que el precio del petréleo asciende hasta 75 délares, la tasa media
anual seria del 1,5% este afio, mientras que en un escenario en el que la materia prima se
abarata hasta 55 ddlares, la tasa media anual seria del 0,7%.

Grafico 1: INDICE DE PRECIOS DE CONSUMO
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Cuadro 2. PREVISIONES DEL IPC ESPANA

Tasas de variacion mensual y anual en porcentaje

Fecha de actualizacion: 15-01-18 Ultimo dato observado:  DICIEMBRE 2018
1. IPC total 1.1. IPC subyacente 1.1.1. Alimentos elaborados | 1.1.2. B. Indust. no energét. | 1.1.3. Servicios totales 1.2. Alimentos no elaborados | 1.3.Ptos. energéticos (*)
Afio Mes Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual
2016 |Diciembre ........ 0,6 1,6 0,1 1,0 0,0 0,2 -0,6 0,6 0,6 1,6 1,4 2,1 3,6 5,3
Media anual ..., -- -0,2 -- 0,8 -- 0,8 - 0,5 -- 1,1 -- 2,3 -- -8,6
2017 |Diciembre ........ 0,0 1,1 0,0 0,8 0,0 1,2 -0,6 -0,3 0,4 1,3 -0,2 2,8 0,3 2,6
Media anual ..., -- 2,0 -- 1,1 -- 0,7 -- 0,2 -- 1,6 -- 2,6 - 8,0
2018 -1,1 0,6 -1,4 0,8 0,2 1,1 -4,4 -0,2 -0,2 1,3 0,6 1,6 0,3 -1,7
0,1 1,1 0,3 1,1 0,0 1,4 -0,3 0,0 0,7 1,7 -0,3 0,3 -0,5 1,4
0,1 1,2 0,5 1,2 0,1 1,3 1,0 -0,1 0,4 19 0,1 1,6 -2,6 1,3
0,8 1,1 0,8 0,8 0,2 1,4 2,6 0,0 0,0 1,1 0,0 2,0 1,5 2,3
0,9 2,1 0,4 1,1 0,1 1,3 0,7 0,0 0,3 1,8 1,8 3,5 4,2 7,8
0,3 2,3 0,1 1,0 0,0 1,0 -0,3 -0,1 0,3 1,6 1,3 54 1,0 9,9
Julio ..o, -0,7 2,2 -0,8 0,9 -0,1 0,8 -3,7 0,0 0,6 15 -1,7 4,0 0,7 11,2
AgOStO ............. 0,1 2,2 0,1 0,8 0,2 0,7 -0,3 -0,1 0,2 1,3 -0,3 4,6 0,9 11,1
Septiembre ...... 0,2 2,3 0,0 0,8 -0,1 0,8 1,4 -0,1 -0,7 1,3 0,3 3,7 1,8 12,0
Octubre ............ 0,9 2,3 0,8 1,0 0,2 1,0 2,9 0,1 -0,2 1,6 2,8 35 0,8 10,7
Noviembre ....... -0,1 1,7 0,2 0,9 -0,2 0,6 1,4 0,1 -0,3 1,5 -1,0 35 -1,9 6,4
Diciembre ........ -0,4 1,2 0,0 0,9 -0,1 0,5 -0,5 0,2 0,4 15 -0,4 3,2 -3,8 2,1
Media anual - 17 - 0.9 - 10 - 0,0 - 15 - 3,1 - 6,1
2019 (Enero ............... -1,3 0,9 -1,4 0,9 0,2 0,5 -4,4 0,1 -0,2 L5 1,2 3,8 -2,5 -0,7
Febrero ............ 0,2 1,0 0,2 0,8 0,1 0,6 -0,4 0,1 0,5 1,3 0,3 4,5 0,1 -0,2
Marzo ..............] 0,6 1,4 0,7 1,0 0,1 0,6 1,1 0,2 0,6 1,6 -0,5 3,8 0,7 3,1
Abril ................. 0,7 1,3 0,8 1,0 0,1 0,6 2,6 0,2 0,0 1,6 -0,2 3,6 0,4 2,0
Mayo ................ 0,4 0,8 0,4 1,0 0,1 0,6 0,7 0,3 0,3 1,6 1,0 2,9 0,5 -1,6
JUNio .....cuneee.. 0,3 0,9 0,1 1,1 0,1 0,7 -0,3 0,3 0,4 1,6 0,4 2,0 1,8 -0,9
B[] [o IO -0,6 1,0 -0,7 1,1 0,1 0,9 -3,7 0,4 0,7 1,7 -1,0 2,7 0,8 -0,8
AgOStO ............. 0,1 0,9 0,1 1,2 0,2 0,9 -0,3 0,4 0,3 1,8 -0,6 2,4 0,2 -1,5
Septiembre ...... 0,1 0,8 0,0 1,2 0,1 1,1 1,4 0,4 -0,7 1,7 0,8 2,9 0,0 -3,2
Octubre ............ 1,0 0,8 0,7 1,2 0,2 11 29 0,4 -0,3 1,7 3,0 3,0 L5 -2,6
Noviembre ....... 0,3 1,2 0,3 1,2 0,2 15 1,4 0,4 -0,3 1,6 -1,0 3,1 0,9 0,1
Diciembre ........ 0,1 1,7 0,1 1,2 0,1 1,6 -0,5 0,3 0,4 1,6 -0,3 3,2 0,4 4.5
Mediaanual .| - 11 - 11 - 0,9 - 03 - 16 - 3.2 - -0,2

(*) Estas previsiones corresponden a un escenario central en el que el precio del petréleo Brent se mueve en torno a los 65 délares hasta el final del periodo de previsién. Asimismo,

en1,14.

Fuentes: INE y Funcas (previsiones en zona sombreada).

se supone que el tipo de cambio euro/délar se mantiene estable
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Nota metodolégica

Las previsiones del IPC espafiol se basan en modelos univariantes tipo ARIMA.

El andlisis econométrico se realiza, siguiendo la metodologia propuesta por Espasa et al. (1987) y
Espasa y Albacete (2004), sobre una desagregacion del IPC total en varios componentes basicos que
responden a mercados suficientemente homogéneos, atendiendo a las diferentes caracteristicas
tanto por el lado de la oferta como por el lado de la demanda que muestran los distintos sectores. Asi
pues, el IPC total se desglosa en los siguientes componentes basicos: alimentos elaborados, bienes
industriales no energéticos, servicios, alimentos no elaborados y energia.

Para cada uno de los cinco componentes basicos se elabora un modelo ARIMA con el que se
realizan las predicciones. Una vez obtenida la prediccidn para cada uno de los cinco componentes se
elaboran las predicciones para el IPC total y subyacente mediante la agregacion ponderada de las
predicciones de sus respectivos componentes.

De este modo, el IPC subyacente seria la media ponderada del IPC de alimentos elaborados, de
servicios y de bienes industriales no energéticos. Y el IPC general seria la media ponderada del IPC
subyacente, de alimentos no elaborados y de energia, de acuerdo con las ponderaciones utilizadas
por el INE.
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