
CUADERNOS DE INFORMACIÓN ECONÓMICA, NÚM 187
JULIO/AGOSTO 2005

154

El IPC registró en junio de 2005 una tasa men-
sual del 0,23 por 100, frente a un crecimiento del
0,16 por 100 en junio del pasado año, por lo que la
tasa interanual aumentó al 3,14 por 100, desde el
3,06 por 100 del pasado mayo. La previsión era del
0,16 por 100. Como puede observarse en el cua-
dro 1, la tasa anual de la inflación subyacente regis-
tró una ligera innovación a la baja, como conse-
cuencia de la moderación de los precios de los
alimentos elaborados, comportándose según lo pre-
visto los precios de los bienes industriales no ener-
géticos y de los servicios. En cuanto a los compo-
nentes residuales, tanto los precios de los alimentos
no elaborados como los precios energéticos regis-
traron una innovación al alza, más relevante en el
segundo caso.

Los precios de los productos energéticos
aumentaron en junio un 1,3 por 100, por encima
del 0,6 por 100 previsto, frente a la tasa mensual
negativa de 0,2 por 100 registrada el pasado mes
de mayo. La actual orientación al alza del precio del
petróleo y la reciente depreciación del euro hacen
prever tasas mensuales positivas hasta el mes de
abril de 2006. La tasa interanual se situó en junio
en un 8,2 por 100, constituyendo el componente
agregado del IPC más inflacionista (la tasa anual
de junio para el componente de carburantes y com-
bustibles fue del 10,6 por 100). Se espera que con-
tinúe la tendencia al alza en los próximos meses

de 2005, alcanzando una tasa anual media de 9,6
por 100. Estas previsiones incluyen la subida en el
próximo mes de agosto de los precios del butano.

Los precios de los alimentos no elaborados
registraron una tasa mensual negativa de 0,1 por
100, dos décimas de punto porcentual superior a
lo esperado (-0,3 por 100). La tasa interanual
aumentó en junio a un 3,4 por 100, respecto al 3,0
por 100 registrado en mayo, como consecuencia
del mayor aumento registrado en los precios del
pescado y de las carnes de vacuno y ovino. Este
componente sigue constituyendo otro de los com-
ponentes más inflacionista del IPC total, aunque
teniendo en cuenta las heladas y la sequía su com-
portamiento en los últimos meses puede conside-
rarse moderado.

La inflación subyacente anual disminuyó una
décima de punto porcentual respecto al mes de
mayo, situándose en un 2,5 por 100, prácticamen-
te coincidiendo con lo esperado (2,54 por 100
observado frente al 2,56 por 100 previsto). Los pre-
cios de los bienes industriales no energéticos
(BINEs) registraron en junio un crecimiento men-
sual negativo de 0,1 por 100, coincidiendo con lo
previsto. Esta tasa negativa obedece al descenso
estacional del grupo del vestido y el calzado, como
consecuencia del inicio del período de rebajas de
verano, que fue algo superior al de un año antes,
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CUADRO 1
IPC JUNIO 2005: COMPARACIÓN CON LAS PREVISIONES

Tasas de variación anual en porcentaje

MAYO 2005 JUNIO 2005

Observado Observado Previsión Desviación

1. IPC total ......................................... 3,1 3,1 3,1 0,0

2. Alimentos no elaborados................ 3,0 3,4 3,2 0,2

3. Productos energéticos ................... 6,8 8,2 7,5 0,7

4. Inflación subyacente ...................... 2,6 2,5 2,6 -0,1

4.1. BINEs ..................................... 0,9 0,8 0,8 0,0

4.2. Servicios ................................ 3,8 3,7 3,7 0,0

4.3. Alimentos elaborados............. 3,4 3,2 3,3 -0,1

Fuentes: INE (datos observados) y FUNCAS (previsones).





por lo que su tasa interanual disminuyó una déci-
ma respecto al pasado mayo, hasta el 1,1 por 100.
Aunque esta cifra puede calificarse de moderada,
contrasta, no obstante, con la caída de los precios
de la importación proveniente de los países emer-
gentes. La tasa interanual de los restantes bienes
industriales no energéticos se sitúa en valores lige-
ramente negativos desde hace un año, lo que obe-
dece fundamentalmente a la caída de los precios
de los productos importados.

Por su parte, los precios de los servicios regis-
traron una tasa mensual del 0,4 por 100, compor-
tándose según lo previsto. La tasa interanual dis-
minuyó respecto al mes pasado situándose en un
3,7 por 100. El componente de servicios consti-
tuye el segundo componente del IPC más infla-
cionista tras los precios energéticos, hecho preo-
cupante, pues es el principal componente de la
inflación subyacente.

La inflación interanual de los alimentos elabo-
rados disminuyó en junio, situándose en un 3,2 por
100, continuando la tendencia a la baja iniciada el
pasado mes de mayo, tendencia que se espera que
continúe en los próximos meses de 2005.

A partir de los datos de IPC observados en
junio y de la última información disponible sobre
precios energéticos y tipo de cambio, se ha pro-
cedido a revisar las previsiones para 2005 y 2006
(cuadro 2), que aumentan respecto a las publica-

das el mes pasado. Para julio se eleva la previsión
de la inflación total a un 3,3 respecto al 3,1 por 100
registrado en mayo y junio. En los últimos meses
del año podría repuntar de nuevo, para terminar
en torno a un 3,8 por 100 en diciembre. La media
anual sería del 3,3 por 100 en 2005 y de un 3,2
por 100 en 2006. La inflación subyacente se espe-
ra que se mantenga estable en torno a 2,5 por 100
en los restantes meses de 2005 para aumentar a
un 2,6 por 100 en 2006.

NOTA METODOLÓGICA

Las previsiones del IPC español se basan en
modelos econométricos, fundamentalmente mode-
los univariantes tipo ARIMA y modelos de indica-
dor adelantado.

El análisis econométrico se realiza, siguiendo
la metodología propuesta por Espasa et al. (1987)
y Espasa y Albacete (2004), sobre una desagre-
gación del IPC total en varios componentes bási-
cos que responden a mercados suficientemente
homogéneos, atendiendo a las diferentes carac-
terísticas tanto por el lado de la oferta como por
el lado de la demanda que muestran los distintos
sectores. Así pues, el IPC total se desglosa en
los siguientes componentes básicos: a) alimen-
tos elaborados, b) bienes industriales no ener-
géticos, c) servicios, d) alimentos no elaborados
y e) energía.
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GRÁFICO 1
ÍNDICE DE PRECIOS DE CONSUMO
(Variación interanual en porcentaje)

Previsiones a partir de junio de 2005.
Fuente: INE y. Previsiones de FUNCAS.



La agregación de los tres primeros componen-
tes —que muestran una evolución más suave— da
lugar al IPC subyacente, de tal forma que la agre-
gación de los dos restantes componentes, que
muestran una evolución más errática, da lugar al
IPC residual.

Para cada uno de los cinco componentes básicos
se elabora un modelo ARIMA o un modelo de indi-
cador adelantado específico con el que se realizan
las predicciones. Una vez obtenida la predicción para
cada uno de los cinco componentes se elaboran las
predicciones para el IPC total, subyacente y residual
mediante la agregación ponderada de las prediccio-
nes de sus respectivos componentes.

De este modo, el IPC subyacente sería la
media ponderada del IPC de alimentos elaborados
(con un peso de 17,17 por 100 sobre el IPC total),
de servicios (35,06 por 100) y de bienes industria-
les no energéticos (30,05 por 100).Y el IPC gene-
ral sería la media ponderada del IPC subyacente

(82,28 por 100), de alimentos no elaborados (8,60
por 100) y de energía (9,12 por 100), de acuerdo
con las ponderaciones utilizadas por el INE en 2005
para el IPC base 2001.

NOTA

(*) IPC junio 2005 – previsiones hasta diciembre 2006.
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