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El indice de precios de consumo
en el cuarto trimestre de 1999

Durante el cuarto trimestre de 1999, la tasa de variacion anual del 1PC prosiguié la evo-
lucion alcista iniciada a principios de afio y termind en e 2,9 por 100, cuatro décimas mas
que en e pasado septiembre. Este incremento se debi6 a los componentes que en |os tres tri-
mestres anteriores fueron responsables de la aceleracion del Indice General, los precios de
los combustibles y carburantes y los de la alimentacion. Frente a la presion alcista gjercida
sobre el |PC general por sus elementos més volétiles, el resto de los componentes, los bienes
industriales no energeéticos y los servicios, que suelen tener una evolucion mas regular,
recortaron su tasa de variacion interanual en una décima respecto al trimestre precedente
pero la mantuvieron estable en ese periodo, |0 que puede ser una sefial de que el proceso de

desaceleracion queregistraron alo largo del afio puede estar agotandose.
Palabras clave: indice de precios de consumo, Espafia, diciembre, 1999.

Clasificacion JEL: E31.

En el Gltimo trimestre de 1999, € Indice de
Precios al Consumo (IPC) mostr6 una evolucion
fuertemente alcistay termind el afio con unatasa
de variacion interanual del 2,9 por 100, cuatro
décimas mas que en el pasado septiembre. No
obstante, dada la evolucion creciente del 1PC a
lo largo del afio, su tasa media anual fue signifi-
cativamente mas baja (2,3 por 100) que la inte-
ranual. El repunte inflacionista del tltimo tri-
mestre del afio obedecid, como fue habitual en el
resto del afio, al comportamiento de los compo-
nentes mas erréticos del IPC, los alimentos no
elaborados y los precios de los combustibles y
carburantes.

En los dos Ultimos meses de 1999 el aumento
del I1PC superd incluso a las previsiones mas
pesimistas y se debid, en gran parte, a la recupe-
racion del escaldn descendente que los elemen-
tos méas volétiles del IPC registraron en el
mismo periodo de 1998. Cabe recordar que estas
rdbricas tuvieron un comportamiento extraordi-
nariamente favorable en los Gltimos meses de

1998, lo que redujo la tasa de inflacion global
desde el 1,7 por 100 de octubre al minimo histé-
rico en diciembre de ese mismo afo (1,4 por
100). En €l mismo periodo de 1999 ese muy
positivo resultado no serepitio y ello paso factu-
raa IPC a producir el efecto inverso sobre su
tasa de variacion interanual.

Contrariamente a la fuerte evolucion alcista
de los componentes mas erréticos del IPC, los
de comportamiento més regular, agrupados en
el IPC no aimenticio no energético, indice que
constituye el nicleo basico del proceso inflacio-
nista, mantuvieron un cierto tono de estabilidad
a situar su ritmo de variacion interanual en el
2,3 por 100 en los tres Ultimos meses del afio,
una décima menos que en el trimestre preceden-
te. No obstante, cabe destacar que esta estabili-
dad contrasta con la evolucion descendente de
este indice en los tres trimestres anteriores, |0
que puede ser una sefial que anticipa el agota-
miento de ese proceso. Por su parte, |a tasa de
variacion interanual de los precios de los servi-
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CUADRO 1
INDICE DE PRECIOS DE CONSUMO POR CLASES DE GASTOS

(Base 1992 = 100)

Diciembre 1997

% Variacion
Indice Mes Diciembre Afio

anterior  anterior  anterior

AlIMENtacion ...........oeerevrereereirenns

Vestido y calzado ... 116,1 0,1 19 19
Vivienda............ 129,4 0,1 32 32
Menaje... 117,1 0,1 1.4 1,4
Medicina ......ocvveeerrirninnns 122,5 0,0 3,0 3,0
Transporte y comunicacion 126,8 -0,1 1.2 1.2

CUltura......ocoeveerrreieinns . , 0,0 17 17

Otros gastos . , 0,3 &3 818}
IPC general........ccocvrreeeurernierennns A 0,3 2,0 2,0

Fuente: INE.

cios y bienes elaborados no energéticos (IPSE-
BENE), conocida como inflacién subyacente,
también mostrd un cierto tono de estabilidad al
registrar tasas del 2,3 por 100 en los meses de
octubre y noviembre, aunque en diciembre
aument6 al 2,4. Cabe destacar que desde el
pasado septiembre la inflacion subyacente per-
manece por debajo de la tasa global de infla-
cidn, lo que no se producia desde hacia casi dos
anos.

En los dos ultimos afios los precios energéti-
cos y de la alimentacion han registrado fuertes
oscilaciones y de alguna forma han condiciona-
do laevolucion del 1PC general dado el elevado
grado de estabilidad del resto de los componen-
tes. En 1998 dichas oscilaciones fueron bajistas
y contibuyeron de formaimportante a la desace-
leracion del IPC mientras que en 1999 tuvieron
el comportamiento contrario y presionaron al
dzalatasa de inflacion. Por ello, si se tiene en
cuenta el carécter transitorio de estas oscilacio-
nesy el elevado grado de estabilidad del nicleo
basico de la inflacion, ni en diciembre de 1998
la economia espafiola estaba en una situacion
inflacionista (1,4 por 100) tan favorable como
los datos aparentaban ni un afio después la
situacion era tan adversa como el IPC general
mostraba.

Los precios de los productos energéticos,
como se ha mencionado anteriormente, conti-
nuaron ejerciendo presiones alcistas sobre el
IPC en el Gltimo trimestre de 1999, en linea
con la evolucién alcista que mantuvieron en los
tres trimestres precedentes. En efecto, en este
periodo, continuaron su senda creciente y pasa-

Indice

Diciembre 1998

Mes
anterior

% Variacion

Diciembre
anterior

Afio
anterior

Indice

Diciembre 1999

Mes
anterior

% Variacion

Diciembre
anterior

Afio
anterior

1217 08 0,6 0,6 124,6 08 2,4 24
118,8 01 2,3 2,3 1212 01 2,0 2,0
130,4 0,0 0,8 08 1343 05 2,9 2,9
119,7 0,2 2,2 2,2 1219 0,2 18 18
127,0 01 37 3,7 129,0 01 1,6 1,6
126,5 04 -0,3 0,3 133,22 04 53 53
123,2 01 1,7 1,7 124,6 0,0 11 11
1313 05 37 37 1358 05 34 34
1247 03 14 14 128,3 04 2,9 2,9

ron de una tasa de avance anua del 9,4 por 100
en el pasado septiembre a 11,5 por 100 en
diciembre, a pesar de la bajada del 15 por 100
de precio de los gases licuados del petroleo en
octubre contemplada en el Real Decreto-Ley
15/1999 de uno de octubre. Detrés de este
repunte se encuentra la cotizacion del precio
del petréleo que superd con creces incluso las
previsiones méas pesimistas y que llego a situar-
se a finales de afio a 26 ddlares el barril, frente
alos 10 que cotizaba un afio antes. A todo ello
se ha unido la significativa depreciacion del
euro frente al dolar registrada desde primeros
de afio. La fuerte esalada del precio del crudo
continuo trasladandose con intensidad a los
precios finales y ha provocado la fuerte acele-
racion de los precios de los combustibles y car-
burantes que situaron su tasa de avance anual
en el 17,1 por 100 en el pasado diciembre,
frente a 14,1 por 100 de septiembre.

Los precios de la alimentacion, frente a la
moderacion mantenida en el periodo estival,
retomaron la senda alcista en el Gltimo trimestre
del afo y su tasa de variacion interanual pasd
del 1,3 por 100 de septiembre a 2,4 por 100 en
diciembre. A esta aceleracion contribuyeron
tanto los alimentos no elaborados como los ela-
borados, aunque la aportacion de los primeros
fue més importante. Asi, estos elevaron dicha
tasa desde el -0,2 por 100 de septiembre a 2,0
por 100 en diciembre y en los elaborados dicho
aumento fue significativamente inferior, desde el
2,3 d 2,6 por 100. Con un mayor nivel de desa-
gregacion se identifica como principales respon-
sables de este aumento del indice alimenticio a
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CUADRO 2
INDICE DE PRECIOS DE CONSUMO: GENERAL Y ALIMENTACION
(Base 1992 = 100)

Indice general

Perfodo

Var. porcentual

Indice Indice

Periodo Afio
anterior  anterior
121,6 2,0 118,8
1238 18 120,7
126,7 2,3 122,9
1997
Noviembre........ccoevevevvvevevierinnns 122,6 0,2 2,0 120,1
Diciembre........ccocevvveveivvereririnas 122,9 0,3 2,0 121,0
1998
ENEIO .o 123,2 0,2 2,0 121,4
FEDrero. ... 122,9 0,2 18 120,2
Marzo ... 123 0,0 18 120,1
ADIl 1233 0,2 2,0 120,2
Mayo......ccviiiiiiesee 1235 01 2,0 120,3
JUNIO o 1235 01 2,1 120,2
JUHO oo 1235 04 2,2 120,7
AQOSEO ..o 124 0,3 21 121,1
Septiembre ..o 1234 01 1,6 1213
OCHUBIE ..o 12,4 0,0 17 121,1
Noviembre.........cooverernierernns 124,3 0,1 14 120,7
Diciembre...........coovverervineienns 124,7 0,3 14 121,7
1999
ENEIO .o 125,1 0,4 15 122,5
FEDIEr0....cvvveveieeieeeseseieeine 125,2 0,1 18 122,3
Marzo .....cooeeveeneisieeeseneeieens 125,7 0,4 2,2 123,0
ADIlL e 126,2 0,4 2,4 123,2
MaYO0....oiis 126,2 0,0 2,2 122,8
JUNIO oo 126,2 0,0 2,2 122,0
JUNO e 126,8 0,4 2,4 121,9
AQOSEO ...t 127,3 0,4 25 122,2
Septiembre........ccocovivenininiens 127,6 0,2 25 1229
OCtUDIE. ..o 1275 0,0 25 123,2
NOVIEMBIE.....oovriieiieiriiieine 127,7 0,2 2,7 123,6
Diciembre........ccvvvieeeeriisieienns 128,3 0,4 2,9 124,6
Fuente: INE.

algunos productos carnicos, especialmente el
vacuno y ovino y el pescado. Cabe recordar que
los precios de la alimentacion tuvieron una fuer-
te aceleracion en el primer cuatrimestre de 1999
debido a fuerte encarecimiento de algunos pro-
ductos concretos como €l aceite de oliva, el vino
de mesa y el tabaco. En la medida en que se
cumplan las expectativas de un menor creci-
miento en el precio de estos productos en el pri-
mer cuatrimestre de este afio que en el mismo
del afio anterior, podremos asistir a una notable
desaceleracion de los precios de la alimentacion
en |os proximos meses.

Los bienes industriales no energéticos mantu-
vieron una evolucion suavamente descendente a
lo largo de 1999. En los distintos meses del cuar-
to trimestre su tasa de variacion interanual se
mantuvo estable en el 1,3 por 100, una décima
menor que en &l trimestre anterior y tresinferior a
lade diciembre de 1998.

Alimentacion

Alimentos no elaborados Alimentos elaborados

Var. porcentual Var. porcentual Var. porcentual

Indice

Perfodo Afio Perfodo Afio Indice Perodo Afio
anterior anterior anterior ~ anterior anterior  anterior
0,5 1145 0,9 121,7 0,3
1,6 116,9 2,1 123,3 13
18 118,3 1,2 126,0 2,1
0,4 1,2 116,3 11 2,0 122,7 0,0 0,7
0,7 15 118,33 17 3.2 122,8 01 0,4
0,3 1,7 118,7 0,3 2,6 123,2 0,3 11
1,0 14 1154 2,8 1,0 123,4 0,2 17
0,1 1,7 115,2 0,1 18 123,4 0,0 1,6
01 2,0 115,6 0,3 2,2 123,3 -0,1 19
01 2,0 115,8 0,2 2,0 123,3 0,0 2,0
0,1 2,3 115,6 0,2 2,9 123,3 0,0 18
0,4 2,8 116,8 1,0 41 123,3 0,0 2,0
0,3 2,7 117,7 0,8 38 123,4 01 2,0
0,2 11 118,3 0,5 18 123,4 0,0 0,7
0,2 1,2 117,6 -0,5 2,2 123,4 0,0 0,6
0,3 0,5 116,9 -0,6 0,5 123,3 -0,1 0,5
0,8 0,6 119,3 2,1 0,9 123,3 0,0 0,4
0,7 09 119,6 0,2 0,8 124,4 09 1,0
-0,1 18 118,2 -1,1 2,5 125,1 0,6 14
0,5 2,4 119,0 0,6 3,2 125,7 0,5 19
0,2 25 119,0 01 3,0 126,0 0,3 2,2
-0,3 2,1 1179 -0,9 1,8 126,2 0,1 2,3
-0,7 1,6 1158 -1,8 0,2 126,3 0,1 2,4
-0,1 11 115,6 -0,1 -1,0 126,2 -0,1 2,4
0,2 1,0 116,4 0,7 -1,1 126,2 0,0 2,3
0,6 13 118,1 14 -0,2 126,2 0,0 2,3
0,2 17 118,5 0,4 08 126,3 0,1 2,4
0,3 24 119,4 0,8 2,2 126,4 0,1 25
0,8 24 1217 19 2,0 126,5 0,1 2,6

Por su parte, los precios de los servicios
recortaron su ritmo de avance anual en el pasado
gjercicio, contrariamente a lo ocurrido el afio
anterior. En el pasado diciembre dicho creci-
miento fue del 3,2 por 100, una décima inferior
a trimestre anterior y cinco menos que en
diciembre del pasado afio; este recorte es muy
significativo dada la persistente resistencia al
descenso que suele mostrar este indice y la exce-
lente campafia turistica. Probablemente, €l factor
fundamental que se encuentra detras de esta
desaceleracion fue la moderacion salarial de este
sector en 1999. El diferencial de inflacion de los
servicios con los bienes industriales no energeti-
cos sigue siendo muy elevado (casi dos puntos
porcentuales), a pesar de la disminucion registra-
da en los Ultimos meses; ello pone de manifiesto
que el problemade lainflacion dual, que caracte-
riz0 a la economia espafiola en € segundo lustro
de los ochenta y durante gran parte del primero
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CUADRO 3
INDICE DE PRECIOS POR SECTORES DE PROCEDENCIA
(Base 1992 = 100)

No alimentacion

Periodo

Var. porcentual

Indice Indice

Periodo Afio
anterior  anterior
122,7 — 2,6 1185
125,1 19 119,1
128,2 25 121,2
1997
Noviembre........ccoovevevvverevennnnas 123,6 0,1 2,4 119,3
Diciembre........ccoevevevevrerereeinns 123,7 0,1 2,2 119,3
1998
ENEIO .o 124,0 0,2 21 119,0
Febrero..... 124,1 0,1 19 118,9
Marzo . 124,2 0,1 18 118,8
Abril.... 124,6 0,3 2,0 119,0
Mayo... 124,8 0,2 2,0 119,1
Junio ... 1249 0,1 2,0 119,0
Julio ... 1254 0,4 2,0 119,1
Agosto ..... 125,7 0,2 18 119,0
Septiembre.... 1257 0,0 19 119,1
Octubre.... 125,8 0,1 19 119,5
Noviembre .. 1258 0,0 18 119,6
Diciembre ..o 1259 0,1 17 119,4
1999
ENEIO oo 126,2 0,3 18 119,4
Febrero..... 126,4 01 18 1193
Marzo . 126,9 0,4 2,2 119,7
Abril ... 1275 05 23 120,5
Mayo... 127,6 01 23 120,6
Junio ... 128,0 0,3 24 120,8
Julio ... 128,8 0,6 2,7 121,5
Agosto ..... 129,4 0,5 3,0 122,3
Septiembre.... 1295 0,1 3,0 122,5
Octubre.... 129,3 -0,1 2,8 122,4
Noviembre w1294 0,1 2,9 122,8
Diciembre ..o 129,8 0,3 31 1231
Fuente: INE.

de los noventa, ha vuelto a manifestarse en los
ultimos afios.

Lainflacion media en los paises de la Unidn
Econdmica y Monetaria (UEM), en términos
armonizados, también evolucioné al alza en el
cuarto trimestre de 1999 y lo hizo en mayor
medida que en Espafia. Asi, en esa zona lainfla-
cion paso de una tasa anual del 1,2 por 100 en
septiembre al 1,7 por 100 de diciembre y en
Espafia en ese periodo varié desde el 2,5 por
100 de septiembre a 2,8. Por ello, nuestro dife-
rencial se redujo desde 1,3 puntos de septiem-
bre hasta 1,1 a final de afio y a lo largo de ese
giercicio el citado diferencia contabilizd un
aumento de 0,5 puntos. Este deterioro de nues-
tros precios relativos con la UEM comporta una
cierta pérdida de competitividad con esa zona.
No obstante, dadas las expectativas sobre la

Bienes industriales

Servicios totales Inflacion subyacente

Var. porcentual Var. porcentual Var. porcentual

Indice Indice

Periodo Afio Periodo Afio Periodo Afio
anterior anterior anterior  anterior anterior  anterior
— 18 128,2 — 315) 122,5 — 2,1

0,5 132,8 3,6 125,3 2,3

18 137,4 34 128,3 2,4
0,2 15 129,3 0,1 35 123,4 0,1 2,1
0,0 12 129,5 0,2 35 123,6 0,2 2,0
0,2 0,9 130,4 0,7 3,6 124,1 0,4 21
0,1 0,7 130,9 0,4 35 1243 0,2 2,2
0,1 0,7 131,2 0,2 3.2 1245 0,2 21
0,2 08 131,8 0,5 35 124,8 0,2 2,3
01 0,7 132,2 0,3 3,6 125,0 0,2 2,4
0,1 0,6 132,7 0,4 3,6 125,2 0,2 2,4
01 0,7 1335 0,6 3,6 125,6 0,3 25
0,1 0,2 1343 0,6 38 126,0 0,3 25
01 0,2 1343 0,0 38 126,0 0,0 2,3
0,3 0,3 134,1 0,1 38 126,1 01 2,3
01 0,2 1339 0,1 3,6 126,1 0,0 2,2
0,2 0,1 134,4 0,4 37 126,3 0,2 2,2
0,0 03 135,2 0,6 3,6 126,9 0,4 2,2
0,1 04 135,6 0,3 3,6 127,2 03 2,3
0,3 08 136,2 0,5 38 127,6 03 2,5
0,7 1.2 136,5 0,2 3,6 128,0 03 2,5
0,0 13 136,8 0,2 34 128,1 0,1 2,5
0,2 15 137,3 0,4 315) 128,4 0,2 2,5
0,6 2,0 138,2 0,7 35 128,7 03 2,5
0,6 2,7 138,7 04 &3 128,9 0,2 2,4
0,1 2,8 138,7 -0,1 33 129,0 0,0 2,3
0,1 24 138,4 -0,2 3.2 129,0 0,0 2,3
0,3 2,7 138,1 -0,2 3.2 129,0 0,0 2,3
03 31 138,6 0,4 3,2 129,3 0,2 2,4

evolucion de los precios en Espaiia y en la
UEM en los cuatro primeros meses del actual
gercicio, € diferencial puede anotar una nota-
ble reduccion en ese periodo.

En resumen, los precios en el Gltimo trimes-
tre de 1999 registraron un fuerte aumento debido
a comportamiento acista de sus componentes
maés voldtiles, 10s precios energéticos y los ali-
menticios. Sin embargo, las partidas de compor-
tamiento més regular mostraron cierta estabili-
dad, lo que puede ser una sefia de que el
proceso de desaceleracion que siguieron a lo
largo del afio puede estar dando sintomas de
agotamiento. Las perspectivas inflacionistas
para el primer trimestre del 2000 son favorables
dado que la alimentacion descontara el fuerte
incremento que tuvo lugar en el mismo periodo
de un afio antes.
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