INDICADORES DE COYUNTURA Y PREVISIONES

PREVISIONES DE INFLACION (*)

El IPC se comporité en octubre mejor de lo pre-
visto al aumentar siete décimas porcentuales, tres
décimas menos.que en el mismo mes del afo
anterior, con lo que la tasa interanual se redujo
hasta el 2,6 por 100. Ello se debié al buen com-
portamiento de los bienes industriales no ener-
géticos, de los alimentos frescos y de la energia,
empafnado sélo en parte por los malos resultados
de los servicios y de los alimentos elaborados, tal
como puede observarse en el cuadro 1.

La bajada de la inflacién se explica en buena
parte por los bienes industriales no energéticos
(BINEs), y mas concretamente, por los precios de
los automéviles y del vestido y calzado. Estos ulti-
mos registraron un aumento mensual elevado (7,8
por 100), pero de naturaleza estacional (actuali-
zacion tras las rebajas del verano) y, ademas, infe-
rior en un punto al de un afo antes, lo que permi-
tié que la tasa interanual de los BINEs se redujera
en seis décimas, hasta el 1,5 por 100.

Asimismo, los productos energéticos se com-
portaron de forma positiva gracias sobre todo al
alza del euro. La caida de su tasa interanual con-
tribuy6 con una décima larga a la reduccién de la
inflacién total.

También los alimentos sin elaborar redujeron
su inflacién anual en siete décimas, rompiendo la
tendencia alcista iniciada en abril. Destacan los
descensos de las tasas interanuales de la carne
de cerdo, del pescado y sobre todo del pollo, cuyos
precios parecen reajustarse tras las fuertes subi-
das en los meses del verano. Sin embargo, siguen
llamando la atencidn las fuertes subidas anuales
en los huevos y frutas (16 y 13 por 100, respecti-
vamente).

En sentido negativo, cabe mencionar el com-
portamiento de los alimentos elaborados, bebi-
das y tabaco. La moderacidn en la evolucién de
los precios del tabaco y de las bebidas no pudie-
ron contrarrestar la fuerte alza de aceites y gra-
sas, lo que ha elevado la tasa interanual de este
grupo de productos dos décimas, hasta el 2,6 por
100.

El grupo de los servicios observa igualmente
un comportamiento peor que el de un afio antes,
debido sobre todo a las rubricas de educacion y
turismo y hosteleria.

El fuerte descenso de la inflacién anual de los
BINEs ha mas que contrarrestado los aumentos de

CUADRO 1
IPC OCTUBRE 2003: COMPARACION CON LAS PREVISIONES
Tasas de variacién anual en porcentaje

SEPTIEMBRE 2003 OCTUBRE 2003
Observado Observado Previsién Desviacidn
1. IPG ROl ..ot 29 2,6 3,0 -0,4
2. Inflacién subyacente ......c.ceercennerne 2.8 2,6 2,8 -0,2
21. BINEs....... ertesaeteretetannserasanes 21 1,5 2,1 -0,6
2.2, SEIVICIOS ..everrerrrerirerrrrenrenens 3,5 3,7 35 0,2
2.3. Alimentos elaborados 24 2,6 24 0,2
3. Alimentos no elaborados................ 7.7 7,0 75 -0,5
4. Pt0s. eNergéticos .........ccrerrerurrrens -0,2 -1,8 0,0 1,8

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

158

CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA, NUM 177
NOVIEMBRE/DICIEMBRE 2003




"SYONNL A 3N ‘sejuend
‘sejuaLodLiod soaoadsal Sns ap epelapuod e|paLl OLI0D UBNOJeD as ajuaoeAqns A [2)0) Od] I3 (8)

‘Eepealquios BUOZ U8 SBUOISIABIH

g1 Vi 0L vo- | ot r

£0 € zZo | @ £7 9z o't 9z 10 217100
z'0- ¥'0- L2 A4 v'e 10 g'e S'0- 1z o'l 8z 4] 6z g'o v aiquendag
[ ¥l g'g 6l s'c 4] L't 2'0 0'c €'0- 8'c z'o o'e gg [T ojsoby
00 6'0 g's S'L s'c 10 9t 2'0 A4 g'e- 68'c 0'L- 8g 9'0- R 1y
90 9'0- gy £ 9¢ o | g v'0 §¢C zo 6 10 Lz O ounp
6'L- S'z- o'y 2'0 8'c 1'0 g'e c'o- 9'c S0 0'c 10 Lz [ A1 ofen
8’0 9'c- S'y o'o L'e 1'0 0'v 2'0 9'c L't e'e €'l L'e g'g [ uay
L9 7'l 9's 50 L'y £0 9'c S'0 £'c o'l z'e 90 L't VA | B oziey
L'9 e'l 6's G'}- (A4 20 6°c ¥'0 A4 0'0 e'c £'0 8'c zo [ttt oJsiqs4
g's z'c AV ¥'o L'e s'0 o'y 90 0'C 1'e- z'e 80 L'e vo- [ oeuy  g00g
z'0- - 8's - ey - 9'y == ST - L't - 3 - """ |enue elpajy
L's 6'0 0L L' ¥'e zo 147 S0 ge 10~ S'e (A o'y go [ aiquepiq 2002
|enuy lensuapy lenuy — |ensuspy |enuy lensuapy |enuy |ensuspy lenuy |ensuspyy lenuy |lensuapy |lenuy [ensuapy EET ouy
ejbiaug y SOpEJOge[e OU SOJUSWI|Y s | SOPEIOqE[e SOJUaNY € ¢ S9Je}0) SOIdIAIBS “Z'T J9bIaus ou ISNpu| g "2 €) 6juedeAqns Jdl 2 ®©) 15|03 5di 1
alejussiod us fenueldjul UQIoBLIBA Sp SBSe |
"'YNVdS3 Jdl 130 S3NOISIATIYJ - € 9ipen)




INDICADORES DE COYUNTURA Y PREVISIONES

QRAFICO 1
INDICE DE PRECIOS DE CONSUMO
(Variacion interanual en porcentaje)

IPC total e inflacién subyacente

Componentes de la I. subyacente

Energia y alimentos sin elaborar
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Fuente: INE. Previsiones de FUNCAS para noviembre y diciembre de 2003.

los servicios y alimentos elaborados, lo que ha per-
mitido que la inflacién subyacente se reduzca en
dos décimas, al 2,6 por 100. Esta cifra sigue situa-
da, no obstante, alejada de los objetivos del BCE
y de los niveles medios de la UEM, lo que produce
un deterioro en la competitividad-precio de la eco-
nomia espafiola.

A partir de estos nuevos datos, se ha procedi-
do a revisar las previsiones (cuadro 2). Las de
2003 apuntan a un repunte de la inflacién total al
2,8 por 100 y de la inflacién subyacente al 2,7 por
100 en el mes de noviembre. Ambas tasas se man-
tendrian en diciembre. La media anual del IPC total

y de la inflacion subyacente se situarian en el 3,1
por 100 y 2,9 por 100 respectivamente.

Para 2004 los modelos muestran un perfil en
torno al 2,8 por 100 para el IPC total, con reduc-
ciones a lo largo del primer trimestre y aumentos
en el segundo, mientras que la inflacién subya-
cente cerraria el afio en torno a una décima por
encima.

NOTA

(*) IPG octubre 2003 - previsiones hasta diciembre 2004,
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