INDICADORES DE COYUNTURA Y PREVISIONES

PREVISIONES DE INFLACION (*)

El IPC aumenté en octubre un 1 por 100, cifra
elevada, pero de caracter estacional y volatil, pues
en su mayor parte se explica por la actualizacion
de los precios del vestido y calzado tras las reba-
jas del verano y la subida de los precios de la ener-
gia. Con todo, el IPC se comport6 segun lo previsto
elevando la tasa interanual del 3,2 al 3,6 por 100.
El acierto en el IPC total se debe a que las des-
viaciones en los distintos componentes son nulas
o de escasa entidad, tal como puede observarse
en el cuadro 1.

Como ya habiamos vaticinado, la escalada en
el precio del petroleo se ha hecho evidente en este
mes de octubre, hasta el punto de que el aumento
de la tasa anual de la inflacién se puede achacar
practicamente en su totalidad a la fuerte subida del
precio de los productos energéticos, 2,6 por 100
en el mes. Con esta subida mensual la tasa inter-
anual aumenta en cuatro puntos porcentuales,
hasta el 11,6 por 100, ya que en el mismo mes del
afo anterior la tasa mensual fue negativa. Sin
embargo, es predecible una ligera moderacién en
los meses proximos, dado el descenso reciente del
precio del petrdleo y la apreciacion del euro frente
al délar.

En segundo lugar, destaca la subida del 2,6 por
100 mensual de los bienes industriales no ener-

géticos (BINEs). Como ya se ha mencionado, esta
fuerte subida es de caracter estacional y obedece
a la actualizacién de los precios de los articulos
rebajados (sobre todo vestido y calzado) en los
meses de julio y agosto. Ahora bien, esta tasa ha
sido superior a la del mismo mes del afo anterior,
lo que se ha traducido en un aumento de la tasa
interanual de los BINEs hasta el 1,3 por 100.

La estacionalidad ha jugado, en cambio, positi-
vamente en el caso de los alimentos no elabora-
dos, cuya variacion mensual ha sido nula. Ahora
bien, dado que un afio antes los precios de este
grupo de productos experimentaron una caida, la
tasa interanual ha aumentado del 1,4 al 1,8 por 100,
rompiendo la tendencia descendente que venia
mostrando desde mayo.

Al contrario que los grupos anteriores, los ali-
mentos elaborados han roto la tendencia alcista
que venian experimentando a lo largo de este afo,
al disminuir su tasa anual del 4,3 al 4 por 100. Es
probable que ya se estén haciendo eco de las cai-
das en meses precedentes de los alimentos no ela-
borados, que constituyen sus materias primas. Sin
embargo, siguen siendo motivo de preocupacion
las altas tasas registradas en las frutas en conser-
va (19,3 por 100), los aceites y grasas (15,7 por
100) y el tabaco (7,5 por 100).

CUADRO 1
IPC OCTUBRE 2004: COMPARACION CON LAS PREVISIONES
Tasas de variacion anual en porcentaje

SEPTIEMBRE 2004 OCTUBRE 2004
Observado Observado Previsién Desviacion
1. IPCtotal ..ooeeeceieeee 3,2 3,6 3,6 0,0
2. Inflacion subyacente ... 2,9 2,9 2,9 0,0
2.1, BINES ..o 1,0 1,3 1,3 0,0
2.2. SEIVICIOS .evveveererereerceseeras 3,8 3,6 3,7 -0,1
2.3. Alimentos elaborados............. 43 4,0 4,0 0,0
3. Alimentos no elaborados................ 14 1,8 1,6 0,2
4. Ptos. energéticos 7,5 11,6 11,6 0,0

Fuentes: INE (datos observados) y FUNCAS (previsones).
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INDICADORES DE COYUNTURA Y PREVISIONES

GRAFICO 1
INDICE DE PRECIOS DE CONSUMO
(Variacion interanual en porcentaje)
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Previsiones a partir de noviembre de 2004.
Fuente: INE. Previsiones de FUNCAS.

Por su parte, los servicios, con una variacion
nula en el mes, reducen también su tasa interanual
en dos décimas, hasta el 3,6 por 100. Una evolu-
cion como ésta es mucho mas acorde con la debi-
lidad mostrada por el turismo y la fuerte apreciacion
del euro que la mostrada en meses precedentes.

El aumento de la tasa de inflacion de los BINEs
ha sido contrarrestado por el descenso de los ali-
mentos elaborados y de los servicios, de forma que
la Inflaciéon Subyacente se ha mantenido estable
en el 2,9 por 100.

A partir de los datos de octubre, se ha procedi-
do a revisar las previsiones para los dos meses

que restan de 2004 y 2005 (cuadro 2). Bajo la hipo-
tesis de estabilidad del precio del petroleo brent en
torno a 40 ddlares el barril y del tipo del euro en 1,3
dolares, el afio en curso podria cerrar con una tasa
interanual del IPC total del 3,5 por 100, tasa que,
tras ser superada en unas décimas en los dos pri-
meros meses del préximo afo, descenderia poste-
riormente hasta el 2,6 por 100 en diciembre. En tér-
minos de medias anuales, la tasa de 2004 se situaria
en el 3,1 por 100 y la de 2005, en el 3 por 100.

NOTA

(*) IPC octubre 2004 — previsiones hasta diciembre 2005.

150

CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA, NUM 183
NOVIEMBRE/DICIEMBRE 2004




