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TERMINOLOGIA EMPLEADA:

En el andlisis de la inflacién es conveniente desagregar un indice de precios al consumo de un pais o de u
area econdmica en indices de precios correspondientes a mercados homogéneos. Una descomposiciéon basica inicia
es: 1) indice de precios de alimentos no elaborados (ANE), 2) de energia (ENE), 3) de alimentos elaborados (AE), 4) d
otros bienes (MAN), 5) de servicios (SERV). Los dos primeros son mas volatiles que los restantes y en Espasa et al
(1987) se propuso calcular una medida de inflacién subyacente basada exclusivamente en estos Ultimos y de igua
modo procede el INE y Eurostat. Posteriormente, en el BOLETIN INFLACION Y ANALISIS MACROECONOMICO se ha propuest
eliminar de los componentes de la inflacién subyacente ciertos indices que también son excesivamente volatiles. Asf, |
desagregacién basica anterior se ha ampliado de la siguiente forma: a) ANE, b) ENE, c¢) tabaco, aceites y grasas
paquetes turisticos, d) alimentos elaborados excepto tabaco, aceites y grasas, e) otros bienes (MAN), y f) servicio
excepto paquetes turisticos (SERT). La medida de inflacién obtenida con los indices AEX, MAN y SERVT |
denominamos inflacién tendencial, y es un indicador similar y alternativo de la inflacién subyacente, pero para sefiala
su construccién ligeramente distinta se le denomina inflacién tendencial. La medida de inflacién construida con lo
indices de precios excluidos del IPC para calcular la inflacion tendencial o la subyacente, segin los casos, se |
denomina inflacién residual.

Para EEUU la desagregacién basica por mercados se basa principalmente en cuatro componentes: Alimentos
Energia, Servicios y Manufacturas. La inflacién tendencial o subyacente se construye en este caso como agregacié
de servicios y manufacturas no energéticas.




O En el mes de septiembre se predice un crecimiento del IPC de la Comunidad de Madrid del 0,5%. La tasa
anual se situaria en el 4,0%, luego, nuestras predicciones para septiembre dados los crecimientos
inesperados que se han observado en agosto varian notablemente respecto a las hechas en el mes
anterior. Se espera que las tasas anuales crezcan hasta situarse en el 4,2% en diciembre. Se prevé una
tasa anual media de inflacién en torno al 3,7% en el 2002, y de 3,8% en 2003.

O La tasa de inflacion en la Comunidad de
Madrid en el mes de agosto creciéo al
0,4%, respecto al -0,5% del mes anterior.

Cuadro I-R7

VALORES OBSERVADOS Y PREDICCIONES EN LAS TASAS
DE CRECIMIENTO MENSUAL DE LOS COMPONENTES DEL

IPC EN LA C. de MADRID

Se registré6 una innovacion al alza en la
inflaciébn tendencial. Pero el error en la

indices de Precios

Intervalos

Crecimiento do

prediccion del IPC general se ha al Consumo (IPC) :bzzgagg confianza
producido, fundamentalmente, por una g al 80%
innovacion al alza del componente IPC global (100%) 0.39
residual, sobre todo en la prediccion de los Inflacion Tendencial
productos energéticos. (véase cuadro R7) (78.18%) 0.16

Inflacion Residual

(21.82%) 1.19

En el conjunto nacional la tasa de

crecimiento mensual del IPC global ha sido
del 0,29%, situandose la tasa anual en el
3,6%.
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(*) Al 80% de significacion.

Fuente: IFL & INE / Fecha: 12 de septiembre de 2002

O En el grafico R9 se observa la evolucién de
las tasas anuales del IPC para la
Comunidad de Madrid y Esparia. Para
finales del 2002 se espera un crecimiento
ligeramente inferior de las tasas anuales en
Espafia que en la CM. Para el 2003 se
prevé que las tasas anuales de la CM
continten aumentando mas que en
Espana. (ver Cuadro R12, mas abajo). Por
lo tanto, se sigue esperando para Madrid
un perfil inflacionista mas alto que para
Esparia.

0O La tasa de inflacion tendencial en agosto
en la Comunidad de Madrid ha sido del
0,16%, superior al 0,06% previsto. La tasa
anual tendencial se situ6 en el 3,0%,
superior al esperado en una centésima. En
Espaiia se observé una tasa mensual de
0,12%, y por consiguiente, una tasa anual
del 3,4%.

QO En el componente de alimentos elaborados se

observé una tasa mensual del 0,13%, frente al
previsto de 0,37%. La ribrica de agua mineral,
refrescos y zumos registr6 la mayor bajada de
precios del -0,8%. La mayor subida se observé en
la rabrica de café, cacao e infusiones, del 1,1%. En
el componente de bienes industriales no
energéticos se observé una tasa mensual de
-0,13%, frente al previsto de 0,07%. En el
componente de servicios se observé una tasa de
0,37%, frente al valor predicho de -0,03%. La
innovacion al alza se debid, en lo fundamental, a
las rabricas de hosteleria y servicios relacionados
con los automéviles.




Grafico R11

Tasas Anuales
Residual y Energeticos CM

Fuente: INE e IFL./ Fecha: 27 de septiembre de 2002
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La tasa anual de la inflacién tendencial se
situ6 en un 3,0%, cuatro décimas inferior a la
de Espaiia. Se esperan para la Comunidad
de Madrid, tasas anuales medias de inflacion
tendencial de 3,4% y 3,5%, en los afios 2002
y 2003, respectivamente. Para Espafia se
esperan tasas anuales medias de 3,4%, en el
2002 y 3,2%, en el 2003.

La inflacién residual en el mes de agosto
en la CM registr6 una tasa de crecimiento
mensual del 1,19%, frente al previsto del
0,38%. Para Espana, la tasa mensual
residual fue del 0,84. La tasa anual residual
se situ6 en el 5,1%, frente al 4,2% previsto.
El mayor crecimiento se registr6 en los
bienes energéticos con una tasa mensual

del 1,17%, frente al 0,23% previsto. En Espafia, los precios de los bienes energéticos registraron una tasa
mensual de 0,35%. Esta diferencia notable observada entre las tasas mensuales de Madrid y Esparia, se
debe a la implantacioén a partir del 1 de agosto del céntimo sanitario, que grava cada litro de gasolina y
gasoéleo de automocion en 0,01 euros, mientras que el precio de los gasé6leos especiales y de calefaccion

se incrementa 0,02 euros por litro.

Grafico R12 Tasas Anuales
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Q Se prevé para los meses restantes del
afio 2002 y para el 2003, una evolucién
mas inflacionista en los precios de los
bienes energéticos de la Comunidad de
Madrid, que en los de Esparia, como se
observa en el gréfico R8. Se espera que
las tasas anuales crezcan hasta llegar a
un valor por encima de 10, a finales de
este afio, para después decrecer
paulatinamente en el afo 2003. Este
crecimiento elevado que se espera se
puede explicar por la coyuntura del
mercado de crudo internacional.

O Parala Comunidad de Madrid se predice
para el mes de septiembre una tasa de
inflacion mensual del 0,53%. Se espera
una tasa anual del 4,0%. Para Espania,

se prevé una tasa mensual del 0,6%, situdndose la tasa anual en el 3,7%.

Cuadro F-RB

TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL MEDIO en la Comunidad de Madrid (y Esparia)

1999 2000
Inflacién Tendencial 19 (21) 25 (2.5)
;Pgbgg?ggr'\;_,z\)ergéﬁoos. excluidos aceites, grasas 07 (1.3 14 (19
IPC Servicios excluido turismo (38,61%) 3.1 (3.3 3.7 (35
Inflacién Residual 26 (3.0 64 (6.5
'IPC Aceites, grasas, tabaco y turismo (4,48%) 72 (785 25 (0 35 (26
IPC Alimentos no elaborados (8,24%) 0.7 (1.2 38 (4.2
IPC Energia (9,09%) 3.1 (3.2) 13.2 (133
IPC general 21 (23 34 (34

Fuente: INE e IFL./ Fecha: 27 de septiembre de 2002
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Andélisis de inflacion
para la Comunidad
de Madrid...

...a partir de los
componentes basicos
del IPC

Il. ANALISIS DE INFLACION EN LA C. MADRID
I.1 Evaluacién y predicciones

La inflacién de la Comunidad de Madrid en agosto ha registrado una tasa de crecimiento
mensual igual a 0,39%, frente a un crecimiento mensual esperado del 0,13. En Espaiia se ha
producido un crecimiento mensual 0,29%. La tasa anual de inflacion ha alcanzado el 3,8%,
frente al 3,4% del mes de julio, para CM y en un 3,6% para el conjunto nacional, frente al
3,4% del mes anterior. Ambos valores estan alejados del nivel que el Banco Central Europeo
considera de estabilidad, fijado en un 2% como maximo.

El error en la Comunidad de Madrid se ha debido a una innovacién al alza tanto en la inflacion
tendencial (debido fundamentalmente a la evolucién de los precios de los servicios excluidos
paquetes turisticos), como en el componente residual, pero fundamentalmente en este ultimo.

El enfoque por componentes utilizado para el andlisis de inflacion en la Comunidad de
Madrid, nos permite apreciar las diferentes tendencias que dentro del IPC registran sus
componentes. En el cuadro 15 se detalla el desglose por componentes del IPC, con las
diferentes ponderaciones para la Comunidad de Madrid. Asi podemos identificar como la
inflacion en la CM viene presentando una tendencia en algunos de sus componentes distinta
a la que se registra en Espana.

Cuadro 15
DESGLOSE IPC MADRID
1) IPC Alimentos Elaborados (excluidos Aceites y AE-X
Tabaco) (10,94%) i .
MAN Inflacién Tendencial
2) IPC Manufacturas No Energéticas (28,63%) (1+2+3)
: IPSEBENE-XT (78,18%
. i . . SERV-T ( ©)
) IPC Servicios No Energéticos (excepto Turismo) (38,61%) IPC
. XT 100%
4) IPC Grasas, Tabaco y Turismo (4,48%) Inflacién Residual ( 0)
5) IPC Alimentos No Elaborados Byl S
ENE (21,81%)
6) IPC Energia (9,09%)

Fuente: INE & INSTITUTO FLORES DE LEMUS

La inflacién
tendencial en CM
empeora respecto al
mes de noviembre.

Los precios de los
alimentos elaborados
excluidos aceites,
grasas, y tabaco
presentan un
comportamiento més
favorable en la CM
que en Espafia.
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La inflacién tendencial, calculada a partir del indice IPSEBENE-XT, registré en agosto una
tasa mensual del 0,16%, fijando su tasa anual en el 3,0%, valor igual al de julio. En Espaiia se
observé una tasa mensual de 0,12%, situandose la tasa anual en el 3,4%.

Un estudio mas desagregado sobre la inflacion tendencial nos lleva a distinguir entre el
mercado de bienes (BENE-X) y el de servicios (SER-T).

Dentro del mercado de bienes (BENE - X) se produjo una innovacioén a la baja en sus dos
componentes, la de alimentos elaborados excluidos aceites, grasas y tabaco (AE-X) y la de
manufacturas.

El crecimiento mensual que han registrado los precios de los alimentos elaborados en la
Comunidad de Madrid, sitia su tasa anual de agosto en el 3,9%, frente al 4,7% que registrara
en el mismo periodo del afio anterior. Este crecimiento mensual del 0,1% que han registrado
los precios de los alimentos elaborados, ha sido una décima menor que en Esparia,
manteniéndose de esta forma el diferencial registrado desde julio. Para el mes de septiembre,
nuestras previsiones apuntan a que las tasa mensual seréa del -0.1% y el de Espaiia del 0%,
manteniéndose este diferencial de una décima. Si bien las tasas mensuales han evolucionado
mejor para la Comunidad de Madrid que para Espafia, las tasas anuales de la Comunidad
Autbnoma se mantienen por encima de las del conjunto nacional. Asi, siguiendo esta
tendencia, se predice para el 2002 una tasa media anual del 3,8% para la Comunidad de
Madrid, frente al 3,0% de Espaiia. Para el 2003, ser predicen tasas medias anuales del 3,7%
y del 2,7% para la Comunidad de Madrid y Espafia, respectivamente.



Cuadro 16
: Prediccion Intervalos de
Indice de Precios al Consumo (IPC) obsg::::irglzztgsto confianza(*)
2002
Inflacion Tendencial 0.16 0.06 +0.13%
IPC alimentos elaborados excluido aceite grasas y
tabaco (10,94%) -0.13 0.07 +0.21%
Bienes industriales no energéticos (28,63%) -0.13 0.07 +0.15%
“IPC" 'Bienes no energéticos, excluidos aceites, AOE o aae o am
grasasytabaco (3957%) " o i Lo . pis e T
IPC Servicios excluido turismo (38,61%) 0.37 -0.03 +0.24%
Inflacién Residual 1.19 0.38 +0.65%
IPC Aceites, grasas, tabaco y turismo (4,48%) 2.10 1.29 +1.63%
IPC Alimentos no elaborados (8,24%) 0.68 0.02 +1.19%
IPC Energia (9,09%) 1.17 0.23 +0.79%
IPC general 0.39 0.13 +0.18%

(*) Al 80% de significacion
Fuente: INE & INSTITUTO FLORES DE LEMUS./ Fecha: 27 de septiembre de 2002

Los precios de las
manufacturas en la
CM presentaran un
comportamiento mas
favorable que en
Espania.

Los servicios de
hosteleria influyeron
en el crecimiento no
esperado de los
servicios..

Los precios de los bienes industriales no energéticos (MAN) registraron una tasa mensual del
-0,13%, en la Comunidad de Madrid, frente al pronéstico del 0.07%. En Espaia, el
crecimiento mensual fue del -0,16%, situando su tasa anual en 2,4%, igual al de la
Comunidad de Madrid. La evoluciéon de los precios de las manufacturas a lo largo del afio
2002 para la CM, ha sido ligeramente peor que en Espafia. Pero se espera que en
septiembre las tasas se igualen y en el resto del afio las de Madrid sean menores que las de
Esparia. La tasa media anual de la CM para el 2002 se situaria entonces en el 2,3% y la de
Espaia en 2,4%. Para el 2003, se espera un comportamiento mejor para Madrid situandose
su tasa media anual en el 1,7%, mientras que para Espafia se espera una tasa media anual
del 2,1%.

Los precios de los servicios excluido turismo (SER-T) en el mes de agosto han registrado un
aumento en su tasa mensual del 0,37%, frente a nuestra prediccion de un crecimiento
mensual del -0,03. Las principales rabricas responsables de esta innovacion al alza, han sido
las de hosteleria y servicios relacionados con automéviles.

Nuestras expectativas para los precios de los servicios excluidos paquetes turisticos en el
mes de septiembre son de un crecimiento del 0,5%, mientras que para Espafia se espera un
decrecimiento del -0,1%. La tasa anual media en el 2002 para la Comunidad de Madrid se
situara en el 4,4%, igual a la de Espaiia. Para el 2003 se predicen tasas medias anuales del
4,2% y del 4,5%, para Madrid y Esparia, respectivamente, (véase grafico R10).

La inflacién tendencial en la Comunidad de Madrid, se ha situado en el mes de agosto en el

3,0% y en el conjunto nacional en el 3,4%. En el afio 2002 y 2003 se predicen unas tasas
medias anuales entorno al 3,4% y 3,5%, respectivamente, si se mantienen estables los
precios de los bienes industriales a pesar del crecimiento mensual en el precio de los
servicios. En Espafia, la tasa media anual de la inflacion tendencial ha sido del 3,4% y se
espera que para los afios 2002 y 2003 disminuya situandose entorno al 3,4% y 3,2%
respectivamente.
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La inflacién residual
ha aumentado en
agosto frente a lo
previsto, debido a la
implantacién del
céntimo sanitario y
del crecimiento
inesperado de los
precios de los
paquetes turisticos.
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Grafico R10
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La evolucién de la inflacion residual que agrega aceites, grasas, tabaco y turismo; alimentos
no elaborados; y energia, ha estado caracterizada por las innovaciones que se han producido
en sus componentes. En el mes de agosto registré un crecimiento inesperado en su tasa de
variacion mensual del 1,19%, frente a nuestra prediccibn de un crecimiento mensual del
0,38%.

Los precios de los alimentos no elaborados (ANE) han registrado una tasa de crecimiento
mensual del 0,68%, y se habia pronosticado un crecimiento del 0,02%. El error se debi6 al
crecimiento inesperado de los precios de la carne de ovino, el pescado fresco y congelado,
cuyos precios registraron la mayor alza de la tasa mensual en los Ultimos seis meses. En
Espaia la tasa mensual fue mayor ain de un 0,83%. Para Madrid se espera que las tasas
anuales sigan creciendo hasta llegar al 6,8% en noviembre para alcanzar el 6,6% en
diciembre. Luego, se espera una tasa media anual del 5,7% para Madrid en el 2002. En el
2003 se espera una tendencia inflacionista a principios de afio para luego moderarse e ir
disminuyendo paulatinamente y alcanzar una tasa media anual igual a la del 2002. Para
Espafia se esperan tasas medias anuales del 6,0% y 5,7%, en los afios 2002 y 2003,
respectivamente.

El primero de agosto se implanté en la Comunidad de Madrid el cobro del céntimo sanitario,
que grava cada litro de gasolina y gasé6leo de automocién en 0,01euros y el precio de los
gasobleos especiales y de calefacciéon se incrementa 0,02 euros por litro. Luego, los precios de
los bienes energéticos registraron un incremento del 1,17%, frente al esperado del 0,23%. La
tasa anual se situé en el 1,9%, la mayor en todo el afio 2002. Dada la situacion politica
internacional y la incertidumbre del movimiento de los precios del petréleo en los préximos
meses, nuestras predicciones apuntan a sucesivos aumentos de los precios de los bienes
energéticos para ligeramente disminuir en el mes de diciembre. La tasa anual media en el afio
2002 se predice alrededor del 0,5% y para el 2003, se espera una tasa del 2,7%. Para
Espaiia se esperan tasas medias anuales del 0,6% y 5,7%, para los afios 2002 y 2003,
respectivamente.

En el componente que agrega aceites, grasas, tabaco y turismo, el habitualmente mas volatil,
se observé también un crecimiento inesperado al 2,1%, frente al previsto de 1,29%. La ribrica
de paquetes turisticos registré6 un aumento inesperado de precios con una tasa del 6,48%,
mayor que la de julio de un 5,29%, siendo agosto, un mes en el que los precios de los
paquetes turisticos tienden a disminuir. Este crecimiento por encima de lo esperado, se puede
explicar en la situacién de estancamiento que se ha observado en la demanda turistica, en
paises, cuyos ciudadanos tradicionalmente vacacionaban en Esparia.

Como conclusion la inflacién residual registré un crecimiento inesperado, situandose su tasa
anual en el 3,81%. Para el mes de septiembre se espera una tasa mensual del 0,6%. Se
predicen tasas medias anuales para los afios 2002 y 2003 del 4,3% y 4,9%, respectivamente.
Para Espaiia se prevé una tasa mensual del 0,9%, y tasas medias anuales de 3,8% Yy 4,6%,
respectivamente



Se pronostica un
crecimiento del 0,5%
para la Comunidad
de Madrid en el mes
de agosto

La tasa anual correspondiente al IPC global seguiria aumentando en los meses siguientes,
hasta alcanzar el 4,2% en noviembre y diciembre. Con lo cual, se predice una tasa anual
media del 3,7%. Para Espaiia se esperan tasas medias anuales de 3,6% y 3,5%, en los afios

2002 y 2003, respectivamente.

Al final se adjuntan los cuadros A8A y A8B se presentan las nuevas predicciones.

Cuadro R12
TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL MEDIO en la Comunidad de Madrid (y Esparia)
. P_redicdones

1999 2000 2001 2002 _L 2003
Inflacién Tendencial 1.9 (21) 25 (2.5 35 (3.5 34 (9 , 35 (32
IPC Bienes no energéticos, excluidos aceites, grasas . e
y tabaco (39,57%) 0.7 (1.3 14 (1.9 26 (3.1) ¢ {%ﬁ) : 23 ‘ (23)
IPC Servicios excluido turismo (38,61%) 31 (33 3.7 (35 44 (4.1 . (A4) . A2 (4B)
Inflacién Residual 26 (20 64 (65 37 (7)) 43 (38 49 (48
IPC Aceites, grasas, tabaco y turismo (4,48%) 72 (7.5 25 (20 35 (26 3 48 s
IPC Alimentos no elaborados (8,24%) 07 (12 38 (42 76 (87 0
IPC Energia (9,09%) 31 (3.2 132 (13.3) 0.9 (-1.0)
IPC general 2.1 (2.3) 34 (34 3.6 (3.6)

Fuente: INE e IFL./ Fecha: 27 de septiembre de 2002
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¢Por qué un anélisis
de inflacién para las
CCAA?

Objetivos
perseguidos en el
anélisis de inflacién.

Métodos de Anélisis
de la inflacién:

Conjunto
informativo:
Clasificacién
Funcional de los
precios al consumo
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ll. METODOLOGIA
La preocupacion por la inflacién se explica por los efectos que produce:

1. Influye en la distribucion de la renta y riqueza entre los distintos grupos sociales e
individuos.

2. Repercute en la tasa de crecimiento de la economia y en la estabilidad del sistema
econdémico.

3." Es una variable determinante de la politica monetaria que se instrumenta mediante
cambios en los tipos de interés.

4. La inflacién en términos relativos determina la situacién competitiva de la Comunidad
Auténoma frente a otras regiones o areas economicas.

Los objetivos perseguidos en un analisis de inflacion en una Comunidad Autonoma se pueden
resumir en:

1. Ofrecer una evaluacién inmediata de los datos de inflacion a medida que se van
publicando.

2. Realizar predicciones de inflacién a corto y medio plazo a nivel global y desagregado por
mercados, basadas en modelos economeétricos.

3. Analizar y predecir la evoluciéon temporal de la competitividad de los diferentes mercados
en una C. Auténoma a través de los precios al consumo relativos con otras areas
econdmicas.

4. Valorar la evolucion y expectativas de inflacion diferenciando las innovaciones de cada
momento por su distinto grado de persistencia, a partir de medidas de inflacion subyacente y
residual.

A partir de todo lo anterior se puede realizar un diagnostico fundado sobre inflacion y
competitividad en una CC.AA.

Los métodos de andlisis de la inflacion variaran dependiendo del conjunto informativo
utilizado y del modelo econométrico empleado para explicar la generaciéon de los datos de
dicho conjunto.

La Clasificacion Funcional de productos, que es la utilizada por los institutos de estadistica,
esta basada en una agrupacion de los precios de los bienes y servicios, atendiendo a la
finalidad por la que es adquirido un bien o servicio y, en consecuencia, no resulta util para
construir modelos econométricos desagregados de prediccién, ni para realizar una evaluacion
de la inflacién basada en las diferentes evoluciones tendenciales y ciclicas de los precios de
los mercados.

Esta clasificacién no se basa sobre indices de precios referidos a mercados relativamente
homogeéneos.

Asi mismo, si a partir de la informacién desagregada del IPC se desea construir un indicador
de inflacion tendencial o subyacente, basado en los precios con evoluciones temporales mas
firmes, y un indicador de inflacién residual, basado en los precios con evoluciones mas
oscilantes, tales indicadores no se pueden obtener a partir de los doce agregados intermedios
que se publican en la clasificacién funcional.



Cuadro 1

DESGLOSE IPC MADRID POR GRUPOS FUNCIONALES.

Ponderacion
GRUPOS FUNCIONALES oo | =
1. Alimentos y bebidas no alcohélicas 21.86 19.31
2. Bebidas Alcohdlicas y Tabaco 3.22 2.86
3. Vestido y calzado 9.93 9.22
4. Vivienda 11.03 11.93
5. Menaje y servicios para el hogar 6.26 573
6. Servicios médicos y sanitarios 2.81 277
7. Transportes 15.58 15.39
8. Comunicaciones 2.57 2.68
9. Ocio y cultura 6.72 7.54
10. Ensefianza 1.74 2.47
11 Hoteles, cafés y restaurantes 11.27 12.81
12. Otros bienes y servicios 6.91 7.27
TOTAL 100 100

Fuente: INE & INSTITUTO FLORES DE LEMUS

Conjunto informativo:

Clasificacién
en Mercados
relativamente

homogéneos de los
precios al consumo.

La metodologia de analisis que se viene desarrollando desde el Laboratorio de Prediccién y
Anélisis Macroeconémico del Instituto Flores de Lemus de la Universidad Carlos |l de Madrid,
partié de una serie larga de trabajos desde 1984 realizados por el director de esta publicacion
y distintos colaboradores. Esta metodologia se caracteriza por un estudio de la inflacién en
términos de una desagregacion basica apoyada en grupos de mercados de modo que dentro
de cada grupo las condiciones de oferta y demanda de los distintos mercados individuales
que lo componen son tales que generan precios con tendencias similares.

En consecuencia estos grupos de mercados, digase también sectores, se ordenan conforme
a criterios econémicos y estadisticos, distinguiendo las diferentes tendencias y volatilidades
que los precios mantienen

Asi la unidad basica de desagregaciéon no es la funcién final de los productos (clasificacion
funcional), sino un mercado relativamente homogéneo en el que se forma el precio de un
conjunto de bienes o servicios (clasificacion por mercados homogéneos).

Ademas, con esta caracterizacion, la obtenciéon de indicadores de inflacién tendencial e
inflacion residual resulta inmediata.

La idea de inflacién subyacente como una evolucién tendencial mas firme, y por tanto, menos
volatil que la evolucion del IPC es un punto de interés en el Analisis Coyuntural, pues
identifica el nucleo inflacionista de la economia en estudio.

Cuadro 2

DESGLOSE IPC MADRID POR MERCADOS

IPC Alimentos Elaborados (excluidos Aceites y

Tabaco) AE-X (10,94%) Inflacién Tendencial
IPC Manufacturas No Energéticas MAN (28,63%) (1+2+3)
IPC Servicios No Energéticos (excepto Turismo) SERV-T IPSEBENE-XT (78,18%) IPC
(38,61%)
; ; : (100%)

IPC Grasas, Tabaco y Turismo XT (4,48%) Inflacién Residual

i (4+5+6)
IPC Alimentos No Elaborados ANE (8,24%)

R

IPC Energia ENE (9,09%) (21,82%)

Fuente: INE & INSTITUTO FLORES DE LEMUS

El problema se plantea en la definicion de este indicador tendencial. La metodologia aplicada



Estimacion de la
inflacién tendencial.

La identificacién de la
inflacién Tendencial y
Residual es un
instrumento para el
andlisis comparativo
en una C.Auténoma.

Meétodo propuesto
para el Anélisis de la
Inflacién.
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en este caso se basa en la eliminacién de los componentes mas volatiles. Estos productos
con precios mas erraticos pueden determinar oscilaciones en el IPC que tienen muy poco que
ver con las condiciones generales de la economia y por tanto, distorsionar un diagnoéstico del
fenémeno econémico. Por ello conviene identificar y clasificar tales precios mas volétiles, para
posteriormente agruparlos en una medida de inflacién residual (o volatil).

La agregacion de la inflacion tendencial y residual nos da la inflacién global o inflacion en el
IPC.

Por su naturaleza el efecto a largo plazo de las innovaciones en la inflacion residual es menos
persistente que el efecto de las innovaciones en la inflacién tendencial.

El criterio de clasificacion de acuerdo a mercados relativamente homogéneos, es utilizado en
el BIAM (Boletin de Inflacion y Analisis Macroeconémico) para el andlisis de inflacién a nivel
nacional en todos los paises miembros de la UE. El Banco Central Europeo pone también
énfasis en ello al distinguir entre inflacién tendencial e inflaciéon global.

Por lo tanto, la identificacion del fenébmeno inflacionista en las CCAA bajo este enfoque se
convierte en un instrumento eficaz, de estudio y conocimiento de la situacion relativa de dicha
area econdémica frente a otras.

La extension de esta metodologia a las CCAA es totalmente novedosa, siendo el Boletin de
Inflacion y Analisis Macroeconémico la primera publicacion que acomete dicho estudio en una
Comunidad Auténoma, habiéndose realizado ya para la Comunidad de Madrid.

El método propuesto para el Analisis de la Inflacion en una C. Auténoma incluye unos
objetivos de prediccion y diagnéstico a corto plazo, por lo que se descartan modelos
econométricos estructurales. Las técnicas predictivas que se vienen aplicando en este
Laboratorio estan basadas en la construccién de modelos econométricos aplicados sobre una
desagregacion del IPC en diferentes componentes, determinados por un fundamento
economico. Estos modelos incluyen indicadores adelantados especificos y utilizan, cuando es
necesario, una formulacién no lineal.

Las predicciones se realizan para horizontes de hasta 24 meses y para ello sobre cada indice
de precios especifico se construyen diversos modelos econométricos con distintos conjuntos
informativos y diferente especificacion de la evolucién a largo plazo. Las predicciones de
estos modelos se combinan para obtener la senda de predicciones de cada indice de precios
y tales sendas se van agregando hasta obtener las predicciones para la senda del IPC y
agregados intermedios.



METODOLOGIA: ANALISIS POR COMPONENTES PARA LA INFLACION EN LA COMUNIDAD DE MADRID

AGREGADOS SOBRE LOS COMPONENTES

BASICOS

COMPONENTES
BASICOS

AGREGADOS SOBRE LOS COMPONENTES BASICOS

IPSEBENE

82.57%
1+2+3+4+5

\ 4

<

(

BENE
42.47%
1+2+4

INFLACION

SUBYACENTE

SE CALCULA SOBRE
EL IPSEBENE

AE
13.89%
1+4

(1) AE-X

10.94%

IPC de alimentos elaborados
excluyendo aceites, grasas y
tabaco.

(2) MAN

28.63%

IPC de manufacturas; son los
precios de los bienes que no son
alimenticios ni energéticos

(3) SERV-T
38.61%

IPC Servicios excluyendo los
paquetes turisticos

@X
2.90%
IPC de aceites, grasas y tabaco

)T
1.49%
IPC de los paquetes turisticos

(6) ANE
8.24%
IPC de alimentos no elaborados

(7) ENE
9.09%
IPC de bienes energéticos

BENE-X
39.57%
1+2

R

21.82%
4+5+6+7

J

INFLACION

RESIDUAL
SE CALCULA SOBRE R

\

IPSEBENE-X-T

78.18%
1+2+ 3

IPC

1+2+3+4+5+
6+7

E 2

INFLACION INFLACION

TENDENCIAL

SE CALCULA SOBRE
IPSEBENE-XT

CALCULADO
SOBRE IPC

IPC Comunidad de Madrid = 0.1287 AE-X+ 0.2863 MAN + 0.3861 SERV- T+ 0.029 X + 0.0149 T + 0.0824 ANE + 0.0909 ENE

(ponderaciones 01)

Fuente:

INE & Instituto Flores de Lemus, Universidad Carlos III




Cuadro ABA Table ASA
TASAS DE CRECIMIENTO ANUALES DEL IPC Madrid !
MADRID ANNUAL RATES OF GROWTH ON CPI AND ITS COMPONENTS™
::: 1 u m v v vI vt VI X X X1 X1 ":,’l‘j';o‘(;;' "f;z‘j';l‘(j;‘ "’o';:‘;z‘(j;‘
(1) AE-X 2001 24 33 3.6 39 4.1 42 4.6 47 53 53 56 58 44
(10,94%) 2002 51 43 4.4 39 41 43 4.1 39 3.2 3.0 29 2.8 38
2003 3.2 34 3.3 3.6 34 3.5 3.6 3.8 4.0 4.2 4.2 4.3 ) 3.7
(2) MAN 2001 1.9 1.9 2.0 2.1 2.1 2.0 2.1 21 2.0 2.0 1.8 1.8 2.0
(28,63%) 2002 26 27 2.0 3.1 3.1 3.2 22 2.5 2.3 1.5 15 1.6 2.3
2003 17 1.7 1.7 1.3 1.3 1.1 1.0 1.8 1.7 1.7 1.8 1.8 1.7
BENE - X 2001 2.0 23 24 25 2.6 25 27 2.8 2.9 29 2.8 2.8 2.6
TW)+HR)] = (39,57%) 2002 33 3.2 2.6 33 34 3.5 27 29 2.6 1.9 18 19 2.5
2003 2.1 2.2 2.1 2.2 2.1 2.2 2.2 2.3 2.4 2.4 2.5 2.5 2.3
(3) SERV-T 2001 43 4.6 44 42 4.1 43 4.8 56 4.2 39 38 39 4.4
(38,61%) 2002 4.3 4.1 4.1 43 4.4 4.2 41 4.1 4.7 4.9 4.9 4.9 4.4
2003 4.8 4.8 4.8 4.7 4.7 4.8 4.8 4.8 4.6 4.5 4.5 4.5 4.2
IPSEBENE-XT 2001 3.2 35 34 34 34 35 38 43 36 34 33 34 3.5
[(D+@)H3)1=(78,18%) 2002 34 33 3.4 3.9 33 3.7 3.0 3.0 33 35 34 34 34
2003 3.5 3.5 35 34 3.4 34 35 3.6 3.5 35 35 35 35
4 XT 2001 4.6 3.5 35 38 42 5.0 04 -2.1 1.9 45 6.5 6.7 35
(4,48%) 2002 6.4 6.6 9.8 99 12.5 12.1 10.6 11.1 1.7 10.8 6.1 39 9.4
2003 4.4 4.6 4.6 7.6 4.4 4.3 5.1 4.5 4.6 5.2 5.4 55 4.6
(5 ANE 2001 4.9 7.7 9.1 8.6 8.4 9.0 90 9.1 79 6.4 6.2 5.0 7.6
(8,24%) 2002 38 44 3.6 53 57 6.2 58 6.2 6.3 6.9 6.8 6.6 5.7
2003 7.4 7.2 7.5 6.5 6.1 5.8 57 5.2 4.9 4.5 4.4 4.0 5.7
(6) ENE 2001 6.6 5.1 24 34 36 2.7 -0.1 -2.1 =32 -6.9 -10.6 -10.0 -0.9
(9,09%) 2002 34 -4.2 2.1 -1.0 23 49 -1.9 1.0 1.9 6.0 8.8 10.1 0.5
2003 1.5 7.8 5.7 3.1 3.0 5.3 4.9 3.8 3.0 1.3 1.2 1.4 2.7
R 2001 4.9 5.8 5.5 59 6.0 6.2 43 3.0 2.7 1.0 -0.2 -0.6 3.7
[(4)H(5)+H(6))=(21,82%) 2002 1.7 1.5 2.8 39 4.7 2.9 3.6 5.1 5.6 73 74 7.4 4.3
2003 6.8 6.9 6.2 53 4.5 5.3 53 4.5 4.1 34 3.3 3.2 4.9
IPC 2001 36 4.0 39 40 4.0 4.1 39 4.0 34 29 2.5 25 36
(100%) 2002 3.1 3.1 31 37 38 36 34 38 4.0 4.1 4.2 4.2 37
2003 4.2 4.2 4.1 3.8 37 18 39 3.8 3.6 34 34 35 3.8

(1) Las cifras en negrita son predicciones.

(2) Tasa de crecimiento del nivel medio de 2001 sobre el nivel medio de 2000.
(3) Tasa de crecimiento del nivel medio de 2002 sobre el nivel medio de 2001.
(4) Tasa de crecimiento del nivel medio de 2003 sobre el nivel medio del 2002.

(1) Figures in bold type are forecasted values.
(2) Mean level of 2001 over 2000 growth rate.
(3) Mean level of 2002 over 2001 growth rate.
(4) Mean level of 2003 over 2002 growth rate.

Fuente:

Fecha de elaboracién: 27 de septiembre de 2002.

INE 8 INSTITUTO FLORES DE LEMUS

Source:

Date: September 27, 2002




Cuadro ASB Table A8B
TASAS DE CRECIMIENTO MENSUALES DEL IPC Madrid
MADRID MONTHLY RATES OF GROWTH ON CPI AND ITS COMPONENTS
:::: 1 u 1 v v Vi i vin X X X1 Xi | oo | otamnte | sroanse
(1) AE-X 2001 1.0 1.0 04 0.4 0.2 0.2 0.2 0.2 0.6 0.3 0.5 0.7 5.8
(10,94%) 2002 0.4 0.1 04 -0.1 0.5 0.4 0.1 0.1 -0.1 -0.5 0.8 0.7 2.8
2003 0.8 0.3 03 0.2 0.3 0.5 0.2 0.4 0.1 -0.4 0.9 0.7 4.3
(2) MAN 2001 0.1 0.2 04 0.3 0.1 0.0 0.1 0.0 0.2 0.3 0.1 0.1 1.8
(28,63%) 2002 223 0.1 0.6 25 03 -0.1 -2.8 -0.1 0.8 2.1 0.6 0.1 1.6
2003 -2.2 0.1 05 24 0.3 -0.1 -2.7 -0.1 0.8 2.1 0.7 0.1 1.8
BENE - X 2001 0.3 0.4 04 03 0.2 0.0 0.1 0.1 0.3 0.3 0.2 0.2 28
T)+H2)) = (39,57%) 2002 | -1.5 0.1 0.5 17 0.3 0.0 20 -0l 0.6 14 0.7 0.2 1.9
2003 -1.3 0.2 0.5 1.8 0.3 0.1 -1.9 0.1 0.6 1.4 0.7 0.3 25
(3) SERV-T 2001 1.1 0.5 03 0.3 0.2 05 0.6 0.7 -0.5 0.0 0.0 0.2 39
(38,61%) 2002 L5 03 0.2 04 03 02 0.3 04 0.5 0.3 0.1 0.1 49
2003 1.5 0.3 0.3 03 0.3 0.2 0.4 0.4 0.3 0.3 0.0 0.2 4.5
IPSEBENE-XT 2001 0.7 0.4 03 0.3 0.2 03 0.4 0.4 -0.1 0.1 0.1 0.2 34
[(1H2H3)I=(78,18%) 2002 | -01 02 04 11 03 0.1 08 02 05 0.9 0.4 0.2 3.4
2003 0.0 0.2 04 1.0 0.3 0.2 -0.8 0.2 0.4 0.8 0.4 0.2 35
4 XT 2001 -0.8 -0.6 05 1.7 -0.8 1.4 23 1.4 -09 -0.4 0.4 25 6.7
(4,48%) 2002 -1.7 -0.4 32 2.1 14 1.0 1.6 2.1 -1.1 -1.8 -35 1.2 39
2003 -1.3 -0.2 32 5.0 —-1.6 1.0 24 1.5 -0.9 -1.2 =34 1.3 5.5
(5 ANE 2001 0.1 -0.6 0.7 -0.3 0.1 0.1 L1 0.6 0.9 -0.1 0.4 1.9 5.0
(8,24%) 2002 0.2 -0.6 03 1.2 04 03 0.5 0.7 1.1 0.0 0.3 2.1 6.6
2003 1.0 -0.8 0.5 0.3 0.1 -0.1 04 0.2 0.7 -04 0.2 1.6 4.0
(6) ENE 2001 -4.4 0.5 -0.1 1.6 1.7 038 2.7 -1.7 0.2 -2.3 -2.6 -14 -10.0
(9,09%) 2002 24 -0.1 20 . 2.7 0.2 -2.0 04 1.2 1.0 18 0.2 -0.1 10.1
2003 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 0.2 0.1 0.1 0.1 0.1 0.2 0.1 1.4
R 2001 -1.9 -0.2 03 0.9 0.5 0.7 -0.1 -0.1 0.2 -1.0 -0.7 0.9 -0.6
[(4)YH(5)H6)]=(21,82%) 2002 0.7 -0.4 1.6 2.0 0.6 -0.5 0.7 1.2 0.6 0.3 0.5 1.0 7.4
2003 0.1 -0.3 0.9 1.2 -0.2 0.2 0.7 0.5 0.1 -03 -0.6 0.9 3.2
IPC 2001 0.1 0.3 03 04 03 04 0.3 0.3 -0.1 -0.1 -0.1 0.4 25
(100%) 2002 0.1 0.1 0.6 13 04 0.0 -0.5 04 0.5 0.7 0.2 0.4 4.2
2003 0.1 0.1 05 1.1 0.2 0.2 04 0.3 0.4 0.6 0.2 0.4 3.5

(1) Las cifras en negrita son predicciones.

(2) Tasa de crecimiento de diciembre de 2001 sobre diciembre de 2000.
(3) Tasa de crecimiento de diciembre de 2002 sobre diciembre de 2001.
(4) Tasa de crecimiento de diciembre de 2003 sobre diciembre del 2002.

(1) Figures in bold type are forecasted values.

(2) D

ber 2001 over D

ber 2000 growth rate.

(3} December 2002 over December 2001 growth rate.
(4) Ds ber 2003 over D

ber 2002 growth rate.

Fuente:

Fecha de elaboracién: 27 de septiembre de 2002.

INE & INSTITUTO FLORES DE LEMUS

Source:

Date: September 27, 2002
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