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El Indice de Precios de Consumo
en el tercer trimestre de 2001

La tasa de inflacion de la economia espafiola ha evolucionado favorablemente durante €
pasado verano, lo que ha permitido que descendiera desde e 4,2 por 100 del pasado junio al 34
por 100 de septiembre. Este comportamiento de os precios supone un cambio de rumbo respec-
to a los trimestres precedentes y entre los factores que lo han propiciado cabe destacar la mode-
racion de los precios de los combustibles y carburantes y la desaceleracion de los alimentos no
elaborados. Al descenso de la inflacion también contribuyeron los servicios, aungue lo hicieron
en menor medida. En la UEM, la tasa de inflacion también evoluciond a la baja en € periodo
considerado pero lo hizo con menor intensidad que en Espafia por lo que nuestro diferencial de

inflacion con esa zona se redujo en tres decimas, Situandose en septiembre en 0,9 puntos.
Palabras clave: Indice de Precios de Consumo, Espaiia, septiembre, 2001.

Clasificacion JEL: E31.

1. Evolucion dd 1PC

Tras la evolucion acista que los precios de con-
sumo mosiraron en los dos primeros trimestres del
actua gercicio, en los que su comportamiento no
respondio a las expectativas existentes a finaes del
pasado gercicio, en @ tercero iniciaron un cambio
derumbo y latasa de variacion interanua del Indice
de Precios de Consumo (IPC) anoto6 un recorte Sig-
nificativo, descendiendo desde € 4,2 por 100 del
pasado junio a 3,4 por 100 de septiembre. Por su
parte, la denominada inflacion subyacente, tasa de
variacion interanua del IPC una vez excluidos los
productos energéticos y los aimentos sSin eaborar,
sestudend 3,5 por 100 en septiembre anotando un
ligero descenso a lo largo del trimestre (una déci-
ma). A diferencia de la tasa globa de inflacion, la
tasa de inflacion subyacente de septiembre superaba
aladediciembre del pasado afio, en medio punto.

El incumplimiento de expectativas en la prime-
ramitad del actual gercicio afio se debi6 a que €
descenso de los precios del petroleo que a finales
del pasado afio se esperaba que se produjeraen €

primer semestre del actual gjercicio no ha tenido
lugar, incluso en los meses de primavera aumentd
con intensidad, y a la persistencia de la evolucion
dcigta de los aimentos frescos, como consecuen-
cia de determinados problemas de oferta agraria, a
lo que se unid lacrisis de |as vacas locas. La supe-
racion de ambos problemas en el tercer trimestre
hapropiciado € inicio de la desaceleracion del IPC
y lameora de expectativas, que en estos momen-
tos apuntan haciala continuidad de la reduccion de
lainflacion en los préximos trimestres.

Una visidn desagregada del comportamiento
del IPC en € tercer trimestre del actual gercicio
muestra que su desaceleracion descansd, funda-
mentalmente, en sus elementos mas vol&tiles: los
precios de los productos energéticos y los dimen-
tos frescos. Sin embargo, cabe mencionar también
la aportacion a dicha desaceleracion de los servi-
ciosy lamas modesta de |os bienes industriales no
energéticos, mientras que, por € contrario, los di-
mentos elaborados siguieron registrando tensiones
inflacionistas de ciertaintensidad.
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CUADRO 1
INDICE DE PRECIOS DE CONSUMO POR CLASES DE GASTOS
(Base 1992 = 100)

Septiembre 1999
% Variacion

Indice Mes Dic. Afio
anterior  anterior  anterior

118,2 0,6 04 0,7
172,2 01 56 5,6

Alimentos y bebidas no alcohdlicas
Bebidas alcohdlicas y tabaco..........

Vestido y calzado ...........c.ccovuerinnee 120,1 0,1 11 2,2
Vivienda............. 1339 03 2,7 3,7
Menaje... 1216 0,0 15 2,1
Medicina..... 124,9 01 17 21

Transportes .......
Comunicaciones
Ocio y cultura....
Ensefianza...
Hoteles, café

132,1 01 51 4,0
128,7 0,2 -7 -7
1257 -15 31 14
159,1 11 25 41
1351 05 34 38
132,4 01 2,9 35
127,6 0,2 23 2,5

FUENTE: INE.

Los precios de los productos energéticos han
contribuido en &l tercer trimestre de manera decisi-
va a moderar € |PC Generd. En este periodo, la
cotizacion del crudo del petrdleo en dolares ha des-
cendido notablemente y € euro se ha fortalecido
frente a dolar, todo o cua ha producido un retro-
ceso de los precios de los combustibles y carburan-
tes. La desaceleracion del indice energético ha sido
intensa, su tasa interanual ha descendido desde €
2,7 por 100 de junio hasta e -3,0 por 100 en sep-
tiembre, lo que supone una contribucion alareduc-
cion de latasagloba deinflacion cercanaa medio
punto en e trimestre. El contexto econdmico inter-
naciona de desaceleracion de la actividad econd-
mica y la situacion actual de los mercados del
petrdleo, dentro del elevado grado de incertidum-
bre que caracteriza su comportamiento, auguran la
continuacion de la moderacion de los precios de
los productos energeéticos para | os proximos meses.

Los precios de la alimentacion en e pasado
agosto invirtieron la tendencia acista que venian
manteniendo desde e primer trimestre del pasado
gercicio. En septiembre, e crecimiento medio res-
pecto d mes precedente fue del 0,5 por 100 lo que
llevé su tasa de variacion interanua d 5,8 por 100,
medio punto inferior a la de tres meses antes. En
los meses de verano lavariacion delos precios dela
dimentacion fue el resultado de un comportamien-
to dispar entre sus dos grandes componentes, los
dimentos elaborados, que continuaron acelerando-
e, y los no elaborados que comenzaron a flexionar
alabaga Los dimentos no elaborados iniciaron en

Septiembre 2000 Septiembre 2001
% Variacion % Variacion
Indice Mes Dic. Afio Indice Mes Dic. Afio
anterior  anterior  anterior anterior ~ anterior  anterior
121,6 0,7 14 2,9 129,4 0,4 4,6 6,4
178,4 08 33 3,6 183,5 1,0 2,3 2,9
122,7 0,2 12 2,2 126,0 0,3 17 2,7
139,0 0,7 85} 38 1432 03 2,0 3,0
125,0 0,2 24 2,8 128,8 0,1 2,4 3,0
1284 03 2,6 2,8 130,8 0,1 2,1 1,9
140,6 0,5 57 6,5 140,8 01 0,4 0,1
123,0 0,0 -3,0 -4,5 1214 0,0 -1,2 -1,2
130,2 -3,5 6,0 3,6 133,7 -1,4 3,6 2,7
167,4 19 34 52 173,8 08 18 38
141,0 0,5 4,0 44 148,2 -1,3 4,6 51
138,3 0,2 3,7 45 1434 0,1 31 37
132,2 0,3 31 37 136,7 0,0 2,5 34

julio un proceso de reduccion de sus abultadas tasas
de crecimiento interanual, una vez desaparecidas
las presiones acistas procedentes de la crisis carni-
cay de otros productos agricolas. En septiembre su
tasa de variacion interanua se situd en e 8,4 por
100, 2,5 puntos inferior aladel pasado junio, desa-
celeracion que fue propiciada por la superacion de
lacrigs carnicay la moderacion de otros productos
agricolas como lapatatay algunas carnes.

Los alimentos elaborados en €l tercer trimestre
continuaron la evolucion acista que vienen mos-
trando desde mediados del pasado gercicio. En
septiembre a canzaron una tasa de avance anua del
4,3 por 100, un punto porcentua mayor que la del
pasado junio , y en el periodo transcurrido del
actua gjercicio dicha tasa ha aumentado en 3,2
puntos porcentuales. Este comportamiento acista
responde, por un lado, a las presiones de los di-
mentos no elaborados, que entran como inputs de
determinados productos elaborados, y a encareci-
miento de algunos productos concretos como
leche, pan, tabaco y aceites comestibles. Latasa de
avance anua de este indice estd, a su vez, sendo
presionada a aza por los descensos que e aceite
registro en e mismo periodo del afio anterior. Cabe
mencionar que e comportamiento acista que los
alimentos elaborados mantienen en el presente
gercicio es e principal causante de que la tasa de
inflacion subyacente no haya disminuido en €l
periodo transcurrido del actual gercicio, dada la
reduccion a lo largo del afio de |a tasa anua del
IPC no energético no aimenticio.
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CUADRO 2
INDICE DE PRECIOS DE CONSUMO: GENERAL Y ALIMENTACION
(Base 1992 = 100)

Indice general

Perfodo

Var. porcentual

Indice Periodo Afio Indice
anterior  anterior
1238 - 18 120,7
126,7 - 2,3 122,9
131,0 - 34 1255
1999
Septiembre 127,6 0,2 25 122,9
Octubre......... 1275 0,0 2,5 123,2
Noviembre .. 1277 0,2 2,7 123,6
Diciembre........ccoceveveevvvrereriirinns 128,3 0,5 29 124,6
2000
ENEIO .ot 128,7 0,3 29 125,0
Febrero.... 128,9 01 3,0 124,3
Marzo 129,4 0,4 2,9 124,2
Abril... 129,9 04 3,0 124,6
Mayo.. 130,2 0,2 31 124,3
Junio .. 130,6 0,3 3,4 124,2
Julio 131,3 0,6 3,6 124,9
Agosto ... 131,9 04 3,6 125,7
Septiembre.... 132,2 0,3 37 126,6
Octubre......... 132,6 0,3 4,0 126,9
Noviembre . 1329 0,2 41 127,2
Diciembre ..., 1334 0,3 4,0 128,6
2001
ENEIO oo 1334 0,0 3,7 1294
Febrero.... 133,9 0,3 38 129,7
Marzo 1344 04 39 130,6
Abril ... 1351 05 4,0 130,9
Mayo.. 135,6 04 4,2 131,7
Junio .. 136,1 0,3 42 132,0
ulio ... 136,4 0,2 39 1328
Agosto ... .. 1367 0,2 Ehi/ 133,3
Septiembre........ccoovirerinineins 136,7 0,0 34 134,0
FUENTE: INE.

Los hienes industriales no energéticos registra-
ron en € pasado septiembre un crecimiento sobre
el mismo periodo del afio anterior del 2,6 por 100,
igual que en € pasado junio, por lo que se mantie-
ne la estabilidad que les ha caracterizado en el
periodo transcurrido del actual gjercicio, lo que
contrasta con la evolucion persistentemente acista
que mantuvieron durante el pasado gercicio. La
causa principal de esta tendencia alcista fue el
efecto indirecto del encarecimiento de los combus-
tibles y carburantes que terming filtrandose de
forma paulatina a sistema productivo. Sin embar-
go, laestabilidad del actua gercicio indicaque ese
proceso se ha agotado y que, dada la evolucion
reciente de sus precios de produccion o ala sdida
de fabrica, los precios industriales de consumo no
energéticos pueden iniciar proximamente una evo-
lucion ligeramente alabga. A un nivel desagrega:
do se identifican algunas partidas dentro de este
indice en las que se registran ciertas tensiones

Alimentacion

Alimentos no elaborados Alimentos elaborados

Var. porcentual Var. porcentual Var. porcentual

Perfodo Afio Indice Periodo Afio Indice Perodo Afio
anterior anterior anterior ~ anterior anterior  anterior
1,6 116,9 - 2,1 1233 - 13
18 118,3 - 1,2 126,0 - 2,1
2,2 123,2 - 42 127,1 - 0,9
0,6 13 118,1 14 -0,2 126,2 0,0 2,3
0,2 17 118,5 0,4 0,38 126,3 0,1 24
0,3 2,4 1194 0,8 2,2 126,4 0,1 25
0,8 2,4 121,7 19 2,0 126,5 0,1 2,6
0,3 2,0 122,2 0,4 2,2 126,8 0,2 19
-0,5 1,6 120,2 -1,6 17 127,1 0,2 15
0,0 1,0 120,1 0,1 1,0 127,1 0,0 11
0,3 1,2 121,1 0,9 18 127,0 0,0 0,8
0,2 1,2 120,4 -0,6 21 127,0 0,0 0,6
0,1 18 120,3 0,1 39 126,9 -0,1 0,5
0,6 2,4 1224 17 58 126,6 -0,2 0,3
0,6 2,8 1238 1.2 6,4 126,9 0,2 0,5
0,7 3,0 125,6 15 6,4 127,2 0,2 0,8
0,3 3,0 126,3 0,5 6,5 127,3 0,1 0,8
0,2 29 126,6 0,2 6,0 127,6 0,2 0,9
11 3,2 129,6 2,4 6,5 127,9 0,3 11
0,6 3,6 130,5 0,7 6,8 128,7 0,6 15
03 44 130,3 -0,2 8,4 1298 0,5 18
0,7 51 132,2 14 10,0 129,6 0,3 2,0
0,2 50 1325 0,2 9,4 130,0 0,2 2,3
0,6 510 133,2 0,6 10,6 130,7 0,6 29
0,2 6,3 1334 0,2 10,9 131,1 0,3 318!
0,6 6,3 135,1 12 10,4 1314 03 37
04 6,1 135,8 0,6 9,7 131,7 0,3 38
0,5 58 136,1 0,2 8,4 132,6 0,7 43

inflacionistas que no permiten una reduccion de su
tasa de variacion interanual. Entre estas deben
mencionarse: muebles y revestimiento de suelo,
mengje para el hogar y publicaciones.

Los precios de |os servicios anotaron una fuerte
aceleracion en 2000, contrariamente a lo ocurrido
el afio anterior. En e pasado diciembre su creci-
miento interanual fue del 4,4 por 100 y en & pri-
mer cuatrimestre del actua gercicio continuaron la
tendencia acista de tal forma que en abril dicha
tasa se Situod en e 4,6 por 100. Posteriormente han
seguido una senda descendente que ha hecho que
su tasa de inflacion disminuyera desde € 4,5 por
100 del pasado junio hasta e 4,0 de septiembre.
Esta reduccion se ha debido, principamente, a la
desaceleracion registrada por la rubrica de turismo
y hosteleria que en d tercer trimestre ha anotado
un recorte de |a tasa de variacion interanual de cas
un punto porcentua, desde el 5,5 por 100 del pasa
dojunio a 4,6 de septiembre,
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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
125,1 - 19 119,1
128,2 - 25 121,2
1333 - 39 126,2
1999
Septiembre.........coevcrivienins 129,5 0,1 3,0 122,5
Octubre.... 129,3 -0,1 2,8 122,4
Noviembre .. 1294 0,1 29 122,8
Diciembre........ccoevevevevvrereririnns 129,8 0,3 31 123,1
2000
ENETO .o 130,3 0,3 32 1233
Febrero..... 130,8 04 35 1239
Marzo . 131,6 0,6 37 1248
Abril.... 132,2 0,5 37 1253
Mayo... 132,6 0,3 39 1258
Junio ... 133,2 0,5 41 126,4
Julio ... 134,0 0,6 41 1264
Agosto ..... 134,5 0,3 39 126,6
Septiembre.... 134,6 01 39 127,2
Octubre.... 134,9 0,2 43 127,9
Noviembre .. 1353 0,3 45 128,6
Diciembre ..o 135,3 0,0 42 128,2
2001
ENEIO oo 135,1 -0,1 3,7 127,0
Febrero 135,6 03 37 1274
Marzo . 136,1 0,3 34 1278
Abril ... 136,9 0,6 3,6 128,6
Mayo... 137,3 0,3 3,6 1294
Junio ... 137,8 04 35 129,7
Julio ... 138,0 01 3,0 128,9
Agosto 138,3 0,2 28 1285
Septiembre 138,1 -0,2 2,6 128,8
FUENTE: INE.

2. Laevolucion del IPCUM

L os precios de consumo también evolucionaron
alabga durante el pasado verano en la UEM. En
efecto, el Indice de Precios de Consumo de la
Unién Monetaria (IPCUM) anot6 en septiembre
un crecimiento interanual del 2,5 por 100, cuando
en el pasado junio dicha tasa era notablemente
mayor (3,0 por 100). A esta desaceleracion han
contribuido todos los paises del areay la desacele-
racion se ha basado, como en Espafia, en los ele-
mentos de caracter mas voldil: los precios de la
energia y los de los aimentos no elaborados. Por
su parte, lainflacion espafiola, en términos armoni-
zados, descendi6 a 3,4 por 100 en septiembre
cuando en e pasado junio acanzaba  4,3. Como
resultado de |a evolucion de los precios de consu-
mo armonizados en Espafia y en la UEM, € dife-
rencial de inflacion espafiol con respecto a esa

Bienes industriales

Servicios totales Inflacion subyacente

Var. porcentual Var. porcentual Var. porcentual

Indice

Periodo Afio Indice Periodo Afio Periodo Afio
anterior anterior anterior  anterior anterior  anterior
0,5 132,8 = 3,6 125,3 = 2,3
18 137,4 - 34 128,3 - 2,4
4,1 142,5 - 38 131,5 = 2,5
0,1 2,8 138,6 -0,1 33 128,9 0,0 2,3
0,1 2,4 138,4 -0,2 3.2 129,0 0,0 2,3
0,3 2,7 138,1 -0,2 31 129,0 0,0 2,3
0,3 &l 138,6 0,4 3.2 129,3 0,2 2,4
01 33 139,4 3,2 3.2 129,7 0,3 2,3
0,5 38 139,9 3,2 3.2 130,0 0,2 2,2
0,7 4,2 140,4 31 31 130,4 0,3 21
04 39 141,2 3,4 34 130,8 03 2,2
04 43 1415 34 34 131,0 0,2 2,3
0,5 4,6 142,1 3,5 35 131,3 0,2 2,3
0,0 4,0 1439 13 41 132,0 0,5 25
01 35 1448 0,6 44 132,4 03 2,7
0,5 39 1443 0,4 41 132,4 0,0 2,7
0,6 4,6 144,0 -0,2 41 132,5 01 2,8
0,5 438 144,0 0,0 43 132,7 01 2,9
0,3 4,1 1447 0,5 44 133,1 03 3,0
-0,9 31 1457 0,7 45 133,8 0,5 CHil
03 29 146,2 0,4 45 134,2 0,4 32
0,3 24 146,8 0,4 4,6 134,7 04 3.3
0,6 2,7 1477 0,6 4,6 135,3 04 34
0,6 29 1477 0,0 44 135,6 0,2 35
0,2 2,6 1485 0,5 45 136,0 03 3,6
0,6 2,0 149,8 0,9 41 136,6 0,5 35
-0,3 1,6 150,9 0,7 42 137,2 0,4 3,6
0,2 13 150,0 -0,6 4,0 137,1 -0,1 35

zona e ha reducido con intensidad en &l tercer tri-
mestre, en septiembre se situd de 0,9 puntos, tres
decimasinferior a del pasado junio. Las perspecti-
vas inflacionistas de la zona euro apuntan hacia la
consecucion del objetivo de estabilidad de precios
fijado por el BCE (2,0 por 100) en la primera parte
de 2002.

L as expectativas inflacionistas han mejorado en
el ultimo trimestre, pues tanto el precio del petré-
leo como el del resto de las materias primas ha
descendido de forma significativa en ese periodo y
la cotizacion del euro frente d délar ha recuperado
posiciones. Ademas, la desaceleracion que se
observaen e consumoy la orientacion alabgjade
lainflacion en la mayoria de los paises de la euro-
zona, principales suministradores de nuestras
importaciones, son factores propicios parala conti-
nuacion de la reduccion de lainflacion en los pro-
Ximos trimestres.
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