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I. INFLACION
.1 Resultados y Conclusiones

Se espera para el IPC Total de la Comunidad de
Madrid en el mes de abril una tasa mensual del
0,96%, que se corresponde con una tasa anual del
2,4%. Para el conjunto nacional se prevé una tasa
mensual del 1,12%, con tasa anual del 2,2%.

Cuadro 1.1.1.

TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL EN MADRID*

Observados Predicciones

Inflacionenel 5407 "Med® Med 2007 Med  Med

IPC Mar® 2005 2006 Abril 2007 2008
TOTAL(100%) 26 31 35 24 +§’g7) ' +(2)'.7,6)
SUBYACENTE 2,8 2,7

(83,03%) 27 26 30 26 045 (2067)

*Los paréntesis indican intervalos de confianza al 80% de significacior
calculados a partir de errores histéricos.
Fuente: INE & IFL (UC3M).
Fecha: 13 de abril de 2007
(1) . = .
Sobre el mismo mes del afio anterior
@ Media del afio de referencia sobre la media del afio anterior

En marzo, los precios crecieron con una tasa
mensual del 0,73%, como se esperaba. Se
compensaron las innovaciones a la baja para el
indice subyacente y al alza para el residual. En el
primero destaca el error a la baja en el agregado de
bienes industriales no energéticos, que crecié en
magnitud inferior a la esperada. En el componente
residual destaca el crecimiento superior al previsto
de los precios de los bienes energéticos.

La tasa anual del indice total se situo, por segundo
mes consecutivo, en el 2,6%, una décima superior
a la registrada para Espafa, con lo que en el
principio del 2007, Madrid continua observando un
comportamiento mas inflacionista que el conjunto
nacional.

Gréfico 1.1.1.

IPC Total y Subyacente de Madrid y Espaina
(Tasas Anuales)

Subyac. Madrid —— Subyac. Espafia
=== Total Madrid

Fuente: INE & IFL (UC3M).
Fecha: 13 de abril de 2007

Total Espafa
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Inflacién Subyacente

El indice subyacente crecié un 0,62%, ligeramente
inferior al valor previsto. Su tasa anual alcanzé el
2,7%. Dentro de los agregados de la subyacente
destaca el de bienes industriales no energéticos
con una ralentizacion de su crecimiento en este
mes. Para Espana, el indice subyacente se situé en
una tasa anual del 2,5%, dos décimas inferior a la
de Madrid, que sigue teniendo en estos comienzos
de afio un comportamiento mas inflacionista que el
conjunto nacional.

La senda de prediccion de la inflacién subyacente
se ha desplazado desde la tasa media anual
esperada el mes pasado del 2,9% hasta el 2,8%
calculada con el dato de marzo. Este cambio a la
baja se explica por el componente de bienes
industriales no energéticos. Dentro de las rubricas
asociadas al agregado de bienes industriales,
resalta el decrecimiento atipico de los precios de
medicamentos y material terapéutico, con una tasa
mensual negativa del 0,7%. Las tasas anuales del
indice de bienes industriales no energéticos se
revisan a la baja con valores medios anuales del
0,7% para el 2007 y el 2008. Para los indices de
alimentos elaborados y servicios, las tasas medias
anuales previstas se mantienen respecto al mes
anterior en el 2,8% y el 4,1% para el 2007,
respectivamente, y en el 2,3% y el 4,1% para el
2008.

Para Espafia se prevé un valor medio anual del
2,7% en el indice subyacente, con lo que el
diferencial previsto en el 2007 para este indice es
desfavorable a la comunidad auténoma en una
décima.

Gréfico 1.1.2.

Inflacién subyacente y sus componentes
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Fuente: INE & IFL (UC3M).
Fecha: 13 de abril de 2007




Inflacién residual

El indice residual registré un error al alza por sus
dos componentes, pero el agregado que contribuyé
en mayor medida a este error fue el de productos
energéticos, con una tasa mensual observada del
1,99% frente al valor previsto del 1,67%.

Los ultimos datos de precios de combustibles para
Espafa, han conducido a una revisién al alza de
las tasas anuales de los bienes energéticos, con
valores medios del -0,9% para el 2007 y del 2,7%
para el 2008. A pesar de ello, las contribuciones de
este indice a la tasa anual del indice total aun se
prevén negativas hasta septiembre del 2007. Las
tasas medias esperadas para el agregado de
energéticos de Espafa se situan en el -1,0% para
el 2007 y el 2,7% para el 2008.

Predicciones de la inflacion total

Las predicciones de tasas medias anuales del
indice de precios total para el 2007 no cambian
respecto al mes anterior.

Grafico 1.1.3.

PREDICCIONES ANUALES PARA EL IPC DE BIENES ENERGETICOS
ENMADRID
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Fuente: INE & IFL (UC3M).
Fecha: 13 de abril de 2007

La tasa media anual del indice total para este afio
se situa en el 2,5%, con la subyacente en un 2,8%.
Para el 2008, las tasas medias se prevén en un
2,7% tanto para el indice total como para el
subyacente.

Para Espafa se prevén tasas medias del indice
total del 2,4% para el 2007 y del 2,7% para el 2008.
Para el 2007, la comunidad madrilefia tendra un
comportamiento mas inflacionista que el conjunto
nacional en los agregados de servicios, bienes
energéticos y alimentos no elaborados, y en el
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2008, en el de servicios (véase el cuadro

comparativo de la siguiente seccion).

La senda de prediccion de tasas anuales se prevé
descienda hasta el 2,1% en julio para después
remontar paulatinamente y situarse en el 3,1%, en
diciembre. El dato de diciembre se situa en un
intervalo de confianza al 80% entre el 2,3% vy el
3,9%.

Grifico 1.1.4.

IPC Total, Subyacente y Energéticos
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Fuente: INE & IFL (UC3M).
Fecha: 13 de abril de 2007

Cuadro 1.1.2.
TASAS ANUALES DE INFLACION EN LA CM
IPC
IPC
Total Subya-
cente
Tasas anuales
2007 Enero 25 2.8
Febrero 2.6 3.0
Marzo 2.6 2.7
Abil 24 0.2 2.6 #0.2
Mayo 2.2 +0.3 2.6 +0.3
Junio 2.2 +0.4 2.7 +0.3
Julio 21 +0.5 2.7 +0.3
Agosto 2.2 +0.6 29 +0.4
Septiembre 2.6 +0.7 29 +0.4
Octubre 3.0 +0.7 2.8 +0.5
Noviembre 3.1 +0.8 2.9 +0.5
Diciembre 3.1 +0.8 3.0 +0.5
Tasas medias anuales
2002 3.6 3.8
2003 3.0 2.8
2004 3.0 2.7
2005 3.1 2.6
2006 3.5 3.0
2007 25 06 2.8 0.4
2008 27 08 2.7 0.7

Fuente: INE & IFL (UC3M).
Fecha: 13 de abril de 2007




CRECIMIENTO ANUAL DEL IPC POR SECTORES EN MADRID

Indice de Precios al Consumo

Subyacente Residual
Bienes Intervalo Intervalo
e G goios | TOTAL ot (TSI nerga tora [TOT e
energéticos 80% 80%
Pesos 2007 14.33% 26.26% 42.44% 83.03% 7.76% 9.21% 16.97%

1999 1.8 0.8 3.2 2.1 0.8 3.1 2.0 2.1

3:' 2000 0.8 1.2 3.8 2.4 3.8 13.3 8.7 3.4

g 2001 3.8 1.8 44 3.1 76 -0.9 2.9 36

< 2002 5.2 2.6 4.2 3.8 5.8 0.2 27 36

‘5‘: 2003 3.2 1.7 35 2.8 5.6 2.2 3.9 3.0

w 2004 37 0.6 36 27 49 43 46 3.0

E 2005 3.3 0.4 3.8 2.6 2.4 9.1 5.8 3.1

) 2006 3.4 1.2 4.0 3.0 45 75 6.0 35
5 2007 2.8 0.7 41 28 * 04 3.6 0.9 1.3 25 % 06
2008 2.3 0.7 41 27 % 07 2.8 2.7 2.8 27 + 08

Enero 39 0.9 4.1 3.0 4.2 14.3 9.3 4.1

Febrero 35 1.1 4.0 3.0 32 12.8 8.0 3.9

Marzo 47 1.3 3.9 3.2 3.3 11.3 7.4 3.9

Abril 4.0 14 45 3.4 2.6 1.7 7.3 41

Mayo 3.8 14 4.2 3.2 3.2 13.7 8.6 42

g Junio 36 1.2 4.1 3.1 48 11.4 8.2 4.0

_ & Julio 3.9 1.2 4.1 3.1 6.0 9.5 7.8 4.0

8 Agosto 3.4 1.2 3.9 3.0 6.0 7.8 6.8 3.7

g Septiembre 3.1 1.2 4.0 2.9 5.9 0.4 2.9 29

pe Octubre 3.2 1.2 3.9 2.9 5.5 2.0 1.4 2.6

§ Noviembre 26 1.2 3.7 27 48 -0.1 2.2 2.6

S Diciembre 1.9 1.2 36 25 45 2.2 33 27

é Enero 2.8 1.1 3.9 2.8 3.0 1.2 0.8 25

® Febrero 36 1.0 3.9 3.0 3.8 17 0.9 2.6

8 Marzo 2.3 07 4.1 2.7 46 -0.4 2.0 26
§ Abril 2.2 0.7 4.0 26 = 02 4.9 2.4 1.0 24 £ 0.2
g Mayo 2.3 0.7 4.0 26 = 03 4.8 3.9 0.2 22 % 03
g.s Junio 2.4 0.7 441 27 % 03 2.8 -3.1 0.3 22 + 04
(R Julio 2.4 0.6 41 27 £ 03 3.1 4.2 0.8 21 % 05
£ Agosto 2.9 0.6 4.2 29 * 04 3.1 4.2 0.8 22 % 06
g Septiembre 2.9 0.6 4.2 29 = 04 3.5 0.2 1.6 26 = 0.7
g Octubre 2.9 0.6 42 28 + 05 3.6 3.5 3.6 30 % 07
e Noviembre 3.1 0.6 4.3 29 £ 05 3.2 4.4 3.8 31 = 08
ﬂ Diciembre 3.1 0.5 4.4 30 * 05 2.8 41 3.4 31 = 08
:,:' Enero 2.4 0.5 4.3 28 £ 06 3.7 4.8 4.3 30 = 1.0
2 Febrero 2.2 0.6 4.2 27 £ 06 2.7 4.8 3.8 29 % 1.0
< Marzo 2.2 0.8 4.2 28 £ 06 2.7 2.9 2.8 28 * 1.0
"<’ Abril 2.2 0.8 4.0 27 £ 06 2.6 2.3 2.5 27 £ 1.0
2 Mayo 2.2 0.8 41 27 % 07 2.7 2.4 2.5 27 % 1.0
= © Junio 2.4 0.8 41 27 £ 07 2.7 25 2.6 27 £ 1.0
& Julio 2.3 0.7 41 27 % 07 2.7 2.2 2.4 27 % 1.0
Agosto 2.4 0.7 41 27 £ 07 2.7 2.2 2.5 27 £ 1.0
Septiembre 2.4 0.7 41 2.7 + 07 2.8 2.2 25 2.7 + 1.0
Octubre 2.4 0.7 41 27 £ 07 2.8 2.0 2.4 27 £ 1.0
Noviembre 2.4 0.7 41 27 £ 07 2.9 2.0 2.4 27 £ 1.0
Diciembre 2.4 0.7 441 27 £ 07 2.9 2.0 2.5 27 £ 1.0

Fuente: INE & IFL (UC3M)
Fecha: 13 de abril de 2007
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La zona sombreada corresponde a valores que son predicciones




CRECIMIENTO MENSUAL DEL IPC POR SECTORES EN MADRID

Indice de Precios al Consumo

Subyacente Residual
Bienes
Alimentos Industriales Servicios TOTAL Alimentos no Energia TOTAL TOTAL
procesados no procesados 100%

energéticos

Pesos 2007 14.33% 26.26% 42.44% 83.03% 7.76% 9.21% 16.97%
2005 0.3 -3.6 0.7 -0.8 1.5 -0.7 0.4 -0.6
g 2006 0.2 -3.2 0.6 -0.7 1.3 3.3 2.3 -0.2
& 2007 1.2 -3.3 0.8 -0.4 -0.2 -0.2 -0.2 -0.4
2008 0.4 -3.3 0.7 -0.6 0.8 0.5 0.6 -0.4
2005 -0.1 -0.1 0.5 0.2 -1.4 2.0 0.3 0.2
% 2006 -0.4 0.1 0.4 0.2 -2.4 0.6 -0.8 0.0
@ 2007 0.4 0.0 0.5 0.3 1.7 0.1 -0.8 0.2
2008 0.2 0.0 0.4 0.3 -2.6 0.1 1.2 0.0
2005 0.5 0.8 0.7 0.7 -0.6 1.9 0.7 0.7
g 2006 1.6 1.0 0.5 0.9 -0.4 0.6 0.1 0.7
2 2007 0.3 0.7 0.7 0.6 0.4 2.0 1.2 0.7
2008 0.2 1.0 0.7 0.7 0.3 0.2 0.2 0.6
2005 0.9 2.4 0.1 1.0 0.7 2.4 1.5 1.1
T 2006 0.3 2.4 0.7 1.2 0.0 2.8 1.5 1.2
5 3 2007 0.2 24 0.6 1.1 0.3 0.7 0.5 1.0
G 2008 0.2 2.4 0.4 1.0 0.3 0.1 0.2 0.9
E 2005 0.2 0.4 0.1 0.2 -0.3 -0.2 -0.2 0.1
g [ 2006 0.1 0.4 -0.1 0.1 0.4 1.6 1.0 0.2
w § 2007 0.1 0.4 -0.2 0.1 0.3 0.1 0.2 0.1
8 2008 0.1 0.4 -0.1 0.1 0.3 0.2 0.2 0.1
g 2005 0.2 -0.1 0.5 0.3 -0.1 1.3 0.6 0.3
8&; .g 2006 0.0 -0.2 04 0.1 14 -0.7 0.2 0.1
g 3 2007 0.1 -0.2 0.5 0.2 -0.6 0.1 -0.2 0.1
3 2008 0.2 -0.2 0.5 0.2 -0.5 0.2 -0.2 0.1
g 2005 -0.1 -3.0 0.8 -0.6 -1.1 3.3 1.3 -0.3
-g 2 2006 0.2 -3.1 0.8 -0.6 0.1 1.6 0.9 -0.3
g 3 2007 0.2 -3.1 0.8 -0.5 0.4 0.3 0.4 -0.4
$) 2008 0.1 -3.1 0.8 -0.5 0.4 0.1 0.2 -0.4
m 2005 0.1 -0.1 0.7 0.3 0.8 1.7 1.3 0.5
g % 2006 0.4 -0.1 0.6 0.2 0.7 0.1 0.4 0.2
% 2’ 2007 0.1 -0.1 0.7 0.3 0.7 0.1 0.4 0.3
% 2008 0.1 -0.1 0.7 0.3 0.8 0.1 0.4 0.4
% o 2005 0.3 1.3 -0.6 0.2 1.2 3.2 2.3 0.5
g ‘g 2006 0.1 1.3 -0.6 0.1 1.2 -3.9 -1.5 -0.2
g 2007 0.1 1.3 -0.6 0.1 1.6 0.1 0.8 0.2
U 2008 0.1 1.3 -0.6 0.1 1.7 0.1 0.9 0.2
2005 0.0 2.4 0.1 0.8 0.3 -0.9 -0.3 0.6
% 2006 0.1 2.4 0.0 0.8 -0.1 -3.2 -1.7 0.3
g 2007 0.2 23 0.0 0.7 -0.1 0.3 0.1 0.6
2008 0.2 23 0.0 0.7 0.0 0.1 0.1 0.6
o 2005 0.7 0.6 0.0 0.3 1.2 -2.6 -0.9 0.1
g 2006 0.1 0.6 -0.2 0.1 0.6 -0.7 -0.1 0.1
'% 2007 0.2 0.5 -0.1 0.2 0.2 0.1 0.2 0.2
z 2008 0.2 0.5 -0.1 0.2 0.2 0.1 0.2 0.2
o 2005 0.8 -0.2 0.6 0.4 2.1 -1.8 0.0 0.3
-g 2006 0.1 -0.2 0.5 0.2 1.8 0.4 1.1 0.4
;% 2007 0.2 -0.2 0.6 0.3 1.4 0.1 0.8 0.4
a 2008 0.2 -0.2 0.6 0.3 15 0.1 0.8 0.4

Fuente: INE & IFL (UC3M) La zona sombreada corresponde a valores que son predicciones

Fecha: 13 de abril de 2007
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1.2 ANALISIS SECTORIAL

En los cuadros 1.2.1, 1.2.2 y 1.2.3 se recogen las
tasas medias anuales para todas las rubricas,
clasificadas por los sectores de alimentos, bienes
industriales y energia, y servicios, desde el afo
1999 y las predicciones para 2007 y 2008, tanto
para la Comunidad de Madrid como para Espafia.
También se presentan cinco estadisticos
relacionados con el diferencial de las tasas medias
anuales de Madrid y Espafia, que completan la
informacion sobre éste.

La inflacion de Madrid ha sido superior
histéricamente que la de Espafa en 22 rubricas, de
las cuales, 12 pertenecen al sector de alimentos, 3
al sector de bienes manufacturados y energia y 7 al
sector de servicios. Al dividir la media del diferencial
por su desviacion tipica, tenemos un primer
estadistico para evaluar la significatividad de la
media. En general, este test no indica diferencias
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significativas. Espafia ha tenido en los ultimos doce
afilos un comportamiento mas inflacionista en las
rubricas: prendas de vestir de nifio y bebés, calzado
de nifios y bebés, electrodomésticos, medicamentos
y otros productos farmacéuticos, objetos recreativos,
publicaciones. La comunidad madrilefa, por el
contrario, solo ha registrado en la rubrica de huevos,
una media significativamente mayor.

Resaltamos la revisién a la baja de las rubricas
asociadas al indice de bienes industriales no
energéticos, especialmente la de medicamentos y
material terapéutico, cuyas tasas se han revisado a
la baja y se sitian en el -6,7% para el 2007 y el -1,0
para el 2008. Esto se corresponde con el hecho
observado en el analisis de inflacion por mercados,
de que los precios de los bienes industriales no
energéticos crecieron muy por debajo de lo
esperado.




Cuadro 1.2.1

Tasas medias anuales de las rubricas de alimentos de Madrid y Espaiia

DIFERENCIAL MADRID-ESPANA (1994-2006)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 Promedio  Desviacién Maximo Minimo Correlacion

Ceresles ¥ dertvados Ema 02 06 25 20 22 15 12 22 20 18 O 04 03 08 10

e Eoa 16 25 o1 67 85 o5 45 45 |64 84 2 04 45 04 07

Carne de vacune Ema 01 23 25 62 57 2o 42 5o |67 a9 04 0 tos 2 08

Carne de ovine Eepoia 24 26 170 00 42 71 63 35 03 48 O 02 35 12 0

Carne de cerde Epma 52 96 o4 79 17 4z go a4 g0 1p 2 23 60 48 10

Carne deave Epma  ©4 125 150 23 64 32 55 55 36 o9 O 1 35 4 10

Otres carmes Bepoa 47 13 66 20 20 13 27 25 34 g8 O 00 25 19 10

e w22 55 46 4o 44 30 35 a7 _as a1 03 05 57 22 08

Crustaceos, moluscos y preparados de  Madrid 2.0 1.5 4.9 6.9 23 5.1 23 3.7 1.9 1.2 0.0 0.1 37 16 0.6
Espaﬁa 1.6 3.4 6.0 5.9 2.6 2.2 3.5 3.2 1.1 0.5

plueves Ema 50 03 54 17 84 116 ap s 15 o1 O 19 28 50 10

eche Epmia 03 11 o3 54 15 34 53 55 16 a4 OO 24 = e i

Productos tactees Epona 01 01 36 43 30 oo 17 10 19 i O 02 10 o 10

Reclles arases Epona 150 76 73 52 38 a7 s a4 et o0 O 01 #6 0 10

Fritas froseas Epoa 70 07 76 o ite 65 27 o1 54 o3 04 00 57 12 08

Conservas y preparados de frutas Madrid 1.6 0.1 1.8 2.2 3.3 19.8 14.0 24 0.8 3.7 05 0.8 4.4 16 10
Espaﬁa 2.4 0.6 1.8 1.8 2.0 14.5 13.7 4.4 0.7 3.2

Hortallaas roseas Eqona 57 89 87 150 51 36 54 s 55 45 05 O N 10

Proparados de hortalas Ema 06 56 65 22 08 08 02 27 |45 a3 O - - 20 08

e w66 s 195 16 25 isy wp 176 208 a7y 04 w6 10

Café, cacao, infusiones y sucedaneos Madrid -2.0 -2.8 -2.5 -0.3 2.9 0.7 1.6 4.7 4.6 -0.3 0.3 17 4.9 492 10
Espaﬁa -4.2 -3.5 -1.9 -1.3 3.0 -0.1 2.9 4.9 1.9 0.0

Retear B 01 04 12 12 07 o4 i5 03 14 4 02 01 02 48 08

e e Eaawm 05 05 is 34 42 50 1o 25 a8 a5 O3 08 32 08 09

pebidas mo sleoholeas Eoa 05 12 39 o a1 25 o7 5o a7 a1 02 1 22 08 08

Pebidas lconolices B 6o 43 08 12 o1 12 11 o7 28 g O 01 63 28 10

rebece Ema 43 25 49 74 35 se co 15 e 14 O 01 43 13 10

* Correlacion de primer orden entre los diferenciales de inflacion.
Fuente: INE & IFL (UC3M)
Fecha: 13 de abril de 2007
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Cuadro 1.2.2

I Tasas medias anuales de las rubricas de bienes industriales y energia de Madrid y Espaina DIFERENCIAL MADRID-ESPANA (1994-2006)
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 Promedio Desviacion Maximo Minimo Correlacion

Prendas de vestir de hombre Madrid 1.8 1.4 23 4.9 1.5 1.2 0.8 0.4 -4.2 -1.7 05 04 18 04 09
Espafa 2.0 1.9 25 4.1 3.1 1.9 2.0 1.1 2.6 2.1

Prendas de vestir de mujer Madrid 1.8 0.6 0.7 6.5 4.1 0.5 0.6 1.0 -3.6 0.2 05 03 18 10 09
Espafa 2.3 1.8 2.3 5.9 4.2 1.9 0.5 1.1 0.1 0.3

Prendas de vestir de nifios y bebés Madrid 0.3 -0.1 0.5 4.6 35 1.0 -0.7 0.6 -2.6 0.0 10 13 09 03 08
Espafa 24 2.2 24 4.2 4.5 0.7 0.6 0.9 2.3 2.0

Complementos y reparaciones Madrid 1.9 3.0 3.2 6.6 24 29 3.6 2.0 -6.5 0.9 04 01 24 19 09
Espafa 2.2 2.2 2.8 5.5 2.9 2.3 2.5 2.4 0.7 1.8

Calzado de hombre Madrid 14 1.8 2.6 6.8 24 1.0 0.1 1.3 -1.3 -0.1 08 06 16 13 09
Espafa 2.6 25 4.3 5.6 3.1 1.8 2.1 1.6 2.1 1.9

Calzado de mujer Madrid 22 1.2 2.7 55 1.8 3.9 0.1 1.3 -3.3 0.6 0.9 00 29 13 07
Espafa 2.8 2.9 3.7 6.1 4.1 2.3 2.5 1.9 1.6 2.0

Calzado de nifio y bebé Madrid 0.7 0.9 3.5 5.8 2.2 0.8 -0.3 1.2 -1.1 0.3 07 14 12 07 08
Espafa 24 2.5 3.9 4.3 3.4 1.4 1.6 0.9 2.8 2.0

Reparacion de calzado Madrid 24 24 3.7 6.5 5.6 5.7 7.9 6.1 7.0 7.7 03 03 6.2 24 09
Espafa 2.9 3.0 3.8 5.5 5.7 5.1 5.8 6.2 6.0 6.0

Viviendas en alquiler Madrid 1.4 2.6 3.4 4.4 4.7 5.2 5.0 4.8 5.1 4.3 0.2 18 48 14 09
Espafa 3.5 3.8 4.2 4.2 4.3 4.1 4.3 4.4 4.2 4.3

Calefaccién, alumbrado y distribucién de Madrid 0.2 6.0 0.7 -1.6 1.1 14 5.1 8.2 2.2 1.3 07 01 87 02 10

agua Espafia 0.8 5.7 2.0 -0.5 15 24 6.0 8.7 3.4 4.0 ’ ’ ’ ’ ’

Viviendas en propiedad Madrid 2.8 4.4 4.2 3.1 2.3 5.2 4.5 57 71 25 0.2 04 57 25 07
Espafa 2.5 3.9 4.5 4.6 3.8 4.7 5.0 4.9 4.6 4.5

Muebles y revestimientos del suelo Madrid 2.6 3.8 3.7 2.9 34 3.0 3.8 4.8 3.7 2.6 04 07 48 25 08
Espafia 2.5 2.8 3.5 3.0 2.8 2.9 3.6 3.7 2.6 1.8

Textiles y accesorios para el hogar Madrid 1.3 0.3 1.3 0.2 0.7 21 3.1 2.0 1.4 -21 05 03 20 13 08
Espafa 1.7 1.7 2.2 0.6 1.6 2.3 2.7 2.0 0.8 1.2

Electrodomésticos Madrid -0.9 1.7 1.7 -0.8 -1.1 -2.0 -2.1 -0.1 0.1 -0.3 04 08 0.1 0.9 09
Espafa 0.1 0.6 1.4 -0.1 -0.8 -1.2 -0.5 -0.2 -0.1 -0.3

Menaje Madrid 1.2 0.4 3.6 24 22 29 1.8 21 25 2.0 02 01 26 12 07
Espaiia 1.9 1.9 3.3 2.5 2.2 2.0 2.1 2.6 3.0 2.8

Articulos no duraderos para el hogar Madrid 27 3.0 22 -0.2 27 -0.3 0.0 0.8 0.7 1.5 0.1 12 27 08 08
Espafia 1.9 2.7 3.2 0.9 1.6 -0.3 0.2 1.7 1.2 1.7

Medicamentos y o'tr.os productos Madrlfi 14 0.9 0.9 0.9 0.9 -1.9 -1.2 0.3 -6.7 -1.0 02 0.8 14 05 0.9
farmaceduticos Espafia 1.8 1.4 1.9 0.9 1.1 -1.5 -1.1 -0.5 -5.5 -0.6

* Correlacion de primer orden entre los diferenciales de inflacion
Fuente: INE & IFL (UC3M)
Fecha: 13 de abril de 2007
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Cuadro 1.2.3

Tasas medias anuales de las rubricas de servicios de Madrid y Espaiia

DIFERENCIAL MADRID-ESPANA (1994-2006)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 Promedio Desviacion Maximo Minimo Correlacion

Servicios para el hogar Madrid 50 36 32 42 42 37 44 45 40 25
-0.3 0.6 5.0 41 0.3

Espafia 4.1 4.1 39 50 5.1 43 45 44 | 43 441

Servicios médicos y similares Madrid 24 31 55 34 46 32 35 39 45 26
-0.2 0.1 41 2.4 0.7

Espafia 28 34 45 48 40 32 40 441 41 4.0

T | Madri 2. . . 2. 2. 4. . 41 1. .

ransporte persona adrid 6 66 05 3 6 0 59 0 30 01 0.2 41 26 10

Espafia 29 73 1.1 2.1 20 441 58 4.1 12 38

T rte publi b Madrid 19 55 71 84 55 36 59 54 43 16
ransporte publico urbano adri 0.6 05 5.4 19 0.9

Espafia 23 38 6.1 65 46 45 54 51 43 47

Transporte publico interurbano Madrid 32 38 73 741 2.1 78 80 6.6 3.1 4.2
0.6 0.1 6.6 2.8 1.0

Espafia 28 35 6.1 6.1 27 67 70 63 32 46

Correos y comunicaciones Madrid 21 -56 -08 -29 -24 09 -14 -12 03 -09
0.1 0.0 2.1 -1.3 1.0

Espafia 20 -54 -08 -29 -26 -10 -16 -13 07 0.7

Objetos recreativos Madrid -30 -05 -01 40 -57 -57 -56 -44 57 -54
-1.0 1.1 -3.0 -4.4 1.0

Espafia -09 00 07 -28 45 48 -48 -39 -52 53

Publicaciones Madrid -12 25 55 37 32 41 08 05 16 1.9
-0.1 0.3 0.8 -1.3 1.0

Espafia -13 25 60 44 36 29 12 08 23 3.0

E imi Madri 1. . 4. 2. 2. 4 2 2.2 . 2
sparcimiento adrid 5 38 9 9 3 3 9 33 3 01 07 24 15 05

Espafia 27 27 40 40 3.1 30 27 24 40 33

Ed ion infantil y basi bligatori Madrid 33 45 32 15 63 22 23 22 43 57
ucacion infantil y basica obligatoria adri 08 0.9 38 29 05

Espafia 3.6 43 3.1 25 51 43 50 38 49 45

Ensefanza secundaria Madrid 23 52 6.7 3.1 62 30 30 29 28 39
-0.3 0.0 3.8 2.3 0.9

Espafia 3.2 47 57 37 48 42 43 38 43 42

Ensefianza universitaria Madrid 24 21 39 50 53 48 45 50 45 44
0.0 0.0 5.0 24 1.0

Espafia 24 2.1 39 50 52 48 45 50 52 45

Otros gastos de ensefanza Madrid 1.9 341 35 47 36 33 38 35 26 18
0.2 0.5 815 1.9 0.7

Espafa 25 24 27 42 40 36 34 34 34 33

Articulos de uso personal Madrid 18 24 23 37 33 26 29 40 38 34
-0.1 1.0 4.0 1.8 0.8

Espafia 25 27 31 3.7 31 25 29 33 31 3.1

Turi hosteleri Madrid 43 54 57 56 39 33 38 42 33 37
urismo y hosteleria adri 0.0 03 43 40 0.9

Espafia 40 49 52 58 42 38 40 43 42 43

Ot bi ici Madrid 22 21 3.7 3.1 29 36 29 59 46 23
ros bienes y servicios a r|~ 0.1 0.1 59 17 0.9

Espafia 1.7 23 3.0 341 33 36 32 55 47 438

* Correlacion de primer orden entre los diferenciales de inflacion
Fuente: INE & IFL (UC3M)
Fecha: 13 de abril de 2007
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1.3. CUADROS Y GRAFICOS
Cuadros:

e Metodologia: Analisis por componentes para la inflacién en la Comunidad de Madrid.

¢ Valores observados y predicciones en los datos de IPC en la Comunidad de Madrid.
Tasas mensuales.

e Tasas anuales del IPC Total y sus intervalos de confianza.

e Tasas de crecimiento anual medio en la Comunidad de Madrid y Espafia.

Graficos:

e Tasas mensuales del IPC de Madrid.
¢ Predicciones anuales para la inflacion total de Madrid.
e Tasa anual de inflacion total de Madrid y contribuciones de sus principales componentes.

e Tasas anuales de inflacion total en Madrid (fanchart o grafico de abanico).
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Metodologia: Analisis por COMPONENTES para la inflaciéon en la Comunidad de Madrid
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AGREGADOS SOBRE LOS
COMPONENTES BASICOS

COMPONENTES
BASICOS

BASICOS

AGREGADOS SOBRE LOS COMPONENTES

éENE

40.5894%
(1+2+4)

AE
14.33%
(1+4)

IPSEBENE
83.0341%
(142+3 +4+5)

SER
42.449,
(3+5)

INFLACION
SUBYACENTE
SE CALCULA
SOBRE EL
IPSEBENE

(1) AE-X

11.53%

IPC de alimentos elaborados
excluyendo aceites, grasas y
tabaco.

(2) MAN

26.26%

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

(3) SERV-T

40.70%

IPC Servicios excluyendo los
paquetes turisticos

(4) X

2.80%

IPC de aceites, grasas y
tabaco

5T

1.75%

IPC de los paquetes
turisticos

(6) ANE

7.75%

IPC de alimentos no
elaborados

(7) ENE

9.21%

IPC de bienes energéticosj

A \

> BENE-X
37.79%
(1+2) >

RESIDUAL
(CON XT)
21.51%

- (4+5+6+7)

INFLACION
RESIDUAL
SE CALCULA
SOBRE R

IPSEBENE-X-T
78.49%
(1+2+3)

INFLACION
TENDENCIAL

SE CALCULA
SOBRE IPSEBEN
XT

\

J

IPC
100%
(1+2+3+4

+5+6+7)

v

INFLACION
CALCULADO
SOBRE IPC

IPC =0.1153 AE-X +0.2626 MAN + 0.4070 SERV- T + 0.0280 X + 0.0175 T + 0.0775 ANE + 0.0921 ENE

Fuente: INE & IFL(UC3M)




TASAS MENSUALES

VALORES OBSERVADOS Y PREDICCIONES EN LOS DATOS DE IPC EN C. MADRID

Crecimiento

Intervalos qe

indices de Precios al Consumo (IPC) observado Prediccion confianza!”?
Marzo 2007
(1) AE (14.33%) 0.26 0.29 +0.27%
(2) MAN (26.26%) 0.72 1.00 +0.15%
BENE [1+2] (40.59%) 0.56 0.74 +0.13%
(3)SERV (42.44%) 0.68 0.61 +0.28%
(4) IPSEBENE [1+2+3] (83.03%) 0.62 0.67 +0.15%
IPSEBENE-X-T [1+2+3-5] (78.49%) 0.59 0.65 +0.13%
(5) XT (4.55%) 1.22 0.96 +1.63%
(6) ANE (7.75%) 0.35 0.27 +1.19%
(7) ENE (9.21%) 1.99 1.67 +0.79%
Residual con XT [5+6+7] (21.51%) 1.24 1.02 £0.65%
IPC [1+2+3+6+7] (100%) 0.73 0.73 +0.19%
(*) Al 80% de significacion calculados a partir de errores histéricos
Fuente: INE & IFL (UC3M)
Fecha: 13 de abril de 2007
Tasas anuales del IPC Total y sus intervalos de confianza
al 60% al 95%
Meses Cota inferior Prediccién Cote_l Cota inferior | Prediccion Cota .
2007 superior superior
03 2.6 2.6
04 2.2 2.4 25 2.0 2.4 2.7
05 1.9 2.2 25 1.6 2.2 2.8
06 1.8 2.2 2.6 1.3 2.2 3.1
07 1.7 21 2.6 1.1 21 3.1
08 1.7 2.2 2.7 1.1 2.2 34
09 2.1 2.6 3.2 14 2.6 3.8
10 24 3.0 3.6 1.6 3.0 4.3
11 25 3.1 3.7 1.7 3.1 4.5
12 24 3.1 3.7 1.6 341 4.5

Fuente: INE & IFL (UC3M).
Fecha: 13 de abril de 2007

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

Predicciones

2004 2005 2006 2007 2008
Inflaciéon Subyacente (83,03%) 27  (27) 26  (27) 3.0 (29 28 (27) 27 (27)
IPC Alimentos elaborados (14,33%) 3.7 (36 33 (39 34 (396 28 (28 23  (27)
IPC Bienes industriales no energéticos (26,26%) 0.6 (0.9) 04 (0.9 1.2 (14 0.7 (1.0 0.7 (1.3
IPC Servicios (42,44%) 3.6 (37 38 (38 40 (39 41 (39 41 (39
Inflacién Tendencial (78,49%) 25 (25 24 (25 28 (7 29 @8 21 @1
IPC Alimentos no elaborados (7,75%) 4.9 (4.6) 2.4 (3.3 4.5 (4.4) 3.6 (3.5) 2.8 (3.1)
IPC Energia (9,21%) 43 (48 91 (9.6 75 (8.0 -0.9 (-1.0) 27 (27
IPC Total (100%) 3.0 (3.0) 3.1 (3.4) 3.5 (3.5) 2.5 (2.4) 2.7 (2.8)

Fuente: INE & IFL (UC3M). / Fecha: 13 de abril de 2007
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TASAS MENSUALES DEL IPC DE MADRID

1.5 1.5

1.0 . ‘ ,' | 1.0

0.5 - . | ] A 0.5

0.0 \f v '.\ "\ g ‘ [ 0.0

0.5 | -0.5

-1.0 ‘ 1 1 1 ‘ 1 ‘ 1 ‘ } -1.0
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

o

Fuente: INE & IFL (UC3M)
Fecha: 13 de abril de 2007

Valores observados

= = = = Predicciones

PREDICCIONES ANUALES PARA LA INFLACION TOTAL EN MADRID

4.5 -

2.5
2.0 4

4.0 | m 440
3.5 1 435
3.0 /\/AV\/_\/\/\V . 2. 3.0

45

~J 25
L 2.0

= x
T

1 .5 T
2003 2004

Valores obs.
=— Prediccion (Ult. Obs Dic-06)
—=— Prediccién (Ult. Obs Feb-07)

Fuente: INE & IFL (UC3M).
Fecha: 13 de abril de 2007

Pagina 12

2005

1.5

2006 2007

Media histérica (1998-2004)
—a— Prediccion (Ult. Obs Mar-07)




TASA ANUAL DE INFLACION TOTAL DE MADRID Y
CONTRIBUCIONES DE SUS PRINCIPALES COMPONENTES

5.50

4.50 -

3.50

-0.50 ‘ ‘

ene-04 jul-04 ene-05 jul-05 ene-06

== Contribucién de IPSEBENE
— Contribucion de la ENERGIA
Inflacion anual de IPSEBENE

Fuente: INE & IFL (UC3M).
Fecha: 13 de abril de 2007

jul-06 ene-07 jul-07

mmmm Contribucion de ALIMENTOS NO ELABORADOS
Inflacion anual del IPC

TASAS ANUALES DE INFLACION TOTAL EN MADRID

J\’J\\VAV\/\/\AVJ‘/V\\ 4

1.5 | + 1.5
0.5 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 0.5
2002 2003 2004 2005 2006 2007
Intervalos de 95% 80% 60% m 40% m 20%

Confianza:

Inflacion media (1998-2006)

Fuente: INE & IFL (UC3M).
Fecha: 13 de abril de 2007
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Il. METODOLOGIA

¢Por qué un analisis
de inflacién para las
CCAA?

Objetivos
perseguidos en el
analisis de inflacion.

Meétodos de Anélisis
de la inflacién:

Conjunto
informativo:
Clasificacion
Funcional de los
precios al consumo
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La preocupacion por la inflaciéon se explica por los efectos que produce:

1. Influye en la distribucién 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 inflacion en términos relativos determina la situacion competitiva de la Comunidad
Autdénoma frente a otras regiones o areas econoémicas.

Los objetivos perseguidos en un analisis de inflacion en una Comunidad Autdbnoma 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 econométricos.

3. Analizar y predecir la evolucién temporal de la competitividad de los diferentes mercados
en una C.Auténoma a través de los precios al consumo relativos con otras areas econémicas.
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 inflacién subyacente y
residual.

A partir de todo lo anterior se puede realizar un diagnéstico 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 generacién de los datos de
dicho conjunto.

La Clasificaciéon Funcional de productos, que es la utilizada por los institutos de estadistica,
estd basada en una agrupacién 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 inflacion 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
homogéneos.

Asimismo, 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 inflacion 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 clasificacion funcional.




Cuadro 1

DESGLOSE IPC MADRID POR GRUPOS FUNCIONALES.

GRUPOS FUNCIONALES

Ponderaciéon Madrid

2006 | 2007
1. Alimentos y bebidas no alcohdlicas 195,724 192,94
2, Bebidas Alcohdlicas y Tabaco 27,212 27,904
3, Vestido y calzado 85,666 81,707
4, Vivienda 116,535 121,89
5, Menaje y servicios para el hogar 56,339 59,148
6, Servicios médicos y sanitarios 26,779 28,201
7, Transportes 148,042 141,44
8, Comunicaciones 34,023 36,982
9, Ocio y cultura 75,535 83,056
10, Ensefianza 195,724 21,578
11 Hoteles, cafés y restaurantes 27,212 125,814
12, Otros bienes y servicios 85,666 79,342
TOTAL 1000 1000

Fuente: INE & INSTITUTO FLORES DE LEMUS

Conjunto informativo:
Clasificacion

en Mercados
relativamente
homogéneos de los
precios al consumo,
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La metodologia de analisis que se viene desarrollando desde el Laboratorio de Prediccién y
Analisis Macroeconémico del Instituto Flores de Lemus de la Universidad Carlos Il 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 inflaciéon 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 econdémicos y estadisticos, distinguiendo las diferentes tendencias y volatilidades
que los precios mantienen.

Asi la unidad basica de desagregacion no es la funcion 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 caracterizacidon, la obtencion de indicadores de inflacion tendencial e
inflacion residual resulta inmediata.

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




Metodologia: Analisis por COMPONENTES para la inflacion en la Comunidad de Madrid

PONDERACIONES 2006-2007

(1) IPC Alimentos Elaborados (excluidos Aceites y Inflacion Tendencial
Tabaco) AE-X 11,32% 11.53% (1+2+3)
5t IPSEBENE-XT
(2) IPC Manufacturas NoMEAnﬁrgetlcas 27.,36% 26,57%
2006 - 78,25%
3) IPC Servicios No E Sti to Turi
(3) ervicios No nSeErgR?/l_(_:ros (excepto Turismo) 39.56% | 40.70% 2007 - 78,49% IPC
) Inflacién Residual 100%
(4) IPC Grasas, Tabaco y);l'_ll_Jrlsmo 4.39% 4,55% con XT ?
(4+5+6)
(5) IPC Alimentos No ElazﬁrEados 8,50% 7.75%
2006 - 21,75%
(6) IPC Energia ENE 8,86%) 9’21% 2007 - 21 ,51%

Fuente: INE & INSTITUTO FLORES DE LEMUS

Estimacién de la
inflacién tendencial,

La identificaciéon de la
inflacién Tendencial y

Residual es un
instrumento para el
analisis comparativo
en una C,Auténoma,

Meétodo propuesto
para el Andlisis de la
Inflacioén,
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El problema se plantea en la definicién de este indicador tendencial. La metodologia aplicada
en este caso se basa en la eliminacion 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 diagndstico del
fenédmeno econdémico, Por ello conviene identificar y clasificar tales precios mas volatiles, para
posteriormente agruparlos en una medida de inflacion residual (o volatil).

La agregacion de la inflacion tendencial y residual nos da la inflacion 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 clasificacién de acuerdo a mercados relativamente homogéneos, es utilizado en
el BIAM (Boletin de Inflacion y Analisis Macroecondémico) para el analisis de inflacion 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 inflacion global.

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

La extensién de esta metodologia a las CCAA es totalmente novedosa, siendo el Boletin de
Inflacién y Analisis Macroeconémico la primera publicacién 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 prediccidon 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 construccion de modelos econométricos aplicados sobre una
desagregacién del IPC en diferentes componentes, determinados por un fundamento
economico. Estos modelos incluyen indicadores adelantados especificos y utilizan, cuando es
necesario, una formulacion 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 evolucion 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.










Boletin de Inflacion y Analisis Macroeconémico
INSTITUTO FLORES DE LEMUS
Universidad Carlos III de Madrid

CRECIMIENTO ANUAL DEL IPC POR SECTORES EN MADRID

Indice de Precios al Consumo

Subyacente Residual
Bienes Intervalo Intervalo
p‘::::r:::s Induf\‘;iales Servicios AL con:li:nza Al.:il'r:::;:::so Energia TOTAL 1-1001(;::_ con:li:nza
energéticos 80% 80%
Pesos 2007 14.33% 26.26% 42.44% 83.03% 7.76% 9.21% 16.97%

1999 1.8 0.8 3.2 21 0.8 3.1 2.0 21

&I 2000 0.8 1.2 3.8 2.4 3.8 13.3 8.7 3.4

3 2001 3.8 1.8 4.4 3.1 7.6 -0.9 29 3.6

< 2002 5.2 2.6 4.2 3.8 5.8 -0.2 2.7 3.6

g 2003 3.2 1.7 3.5 2.8 5.6 2.2 3.9 3.0

Ll 2004 3.7 0.6 3.6 2.7 4.9 4.3 4.6 3.0

E 2005 33 0.4 3.8 2.6 2.4 9.1 5.8 31

(] 2006 3.4 1.2 4.0 3.0 4.5 7.5 6.0 3.5
|S 2007 238 0.7 41 2.8 + 04 3.6 -0.9 1.3 25 + 0.6
2008 23 0.7 4.1 2.7 * 0.7 2.8 2.7 2.8 2.7 * 038

Enero 3.9 0.9 41 3.0 4.2 14.3 9.3 4.1

Febrero 3.5 1.1 4.0 3.0 3.2 12.8 8.0 3.9

Marzo 4.7 1.3 3.9 3.2 3.3 1.3 7.4 3.9

Abril 4.0 1.4 4.5 3.4 2.6 1.7 7.3 4.1

Mayo 3.8 1.4 4.2 3.2 3.2 13.7 8.6 4.2

8 Junio 3.6 1.2 4.1 3.1 4.8 11.4 8.2 4.0

- & Julio 3.9 1.2 4.1 3.1 6.0 9.5 7.8 4.0

é Agosto 3.4 1.2 3.9 3.0 6.0 7.8 6.8 3.7

g Septiembre 3.1 1.2 4.0 2.9 5.9 0.4 2.9 2.9

g Octubre 3.2 1.2 3.9 29 5.5 -2.0 1.4 2.6

E Noviembre 2.6 1.2 3.7 2.7 4.8 -0.1 2.2 2.6

3 Diciembre 1.9 1.2 3.6 25 4.5 22 3.3 2.7

é Enero 2.8 1.1 3.9 2.8 3.0 -1.2 0.8 2.5

© Febrero 3.6 1.0 3.9 3.0 3.8 -1.7 0.9 2.6

‘3 Marzo 23 0.7 4.1 2.7 4.6 -0.4 2.0 2.6
z.-, Abril 22 0.7 4.0 2.6 * 0.2 4.9 2.4 1.0 24 + 0.2
g Mayo 23 0.7 4.0 2.6 * 03 4.8 -3.9 0.2 2.2 * 03
g 5 Junio 24 0.7 4.1 2.7 + 03 238 -3.1 -0.3 2.2 * 04
g & Julio 24 0.6 4.1 2.7 * 03 3.1 4.2 -0.8 21 + 05
g Agosto 29 0.6 4.2 29 * 04 3.1 4.2 -0.8 2.2 * 06
'g Septiembre 2.9 0.6 4.2 29 * 04 3.5 -0.2 1.6 2.6 * 0.7
] Octubre 2.9 0.6 4.2 28 + 05 3.6 3.5 3.6 30 * 07
Qe Noviembre 3.1 0.6 4.3 29 * 0.5 3.2 4.4 3.8 3.1 + 038
fﬁ Diciembre 3.1 0.5 4.4 3.0 + 05 238 4.1 3.4 3.1 + 038
&I Enero 24 0.5 4.3 2.8 + 0.6 3.7 4.8 4.3 3.0 + 1.0
3 Febrero 22 0.6 4.2 2.7 + 0.6 2.7 4.8 3.8 29 + 1.0
< Marzo 2.2 0.8 4.2 2.8 * 0.6 2.7 29 238 28 + 1.0
2 Abril 2.2 0.8 4.0 2.7 * 0.6 2.6 2.3 25 2.7 * 1.0
g Mayo 2.2 0.8 4.1 2.7 + 07 27 24 25 27 + 1.0
= ] Junio 24 0.8 4.1 2.7 + 07 27 25 2.6 27 + 1.0
& Julio 23 0.7 4.1 2.7 + 07 27 22 24 27 + 1.0
Agosto 24 0.7 4.1 2.7 + 07 27 22 25 27 + 1.0
Septiembre 24 0.7 4.1 2.7 + 07 238 2.2 25 2.7 * 1.0
Octubre 24 0.7 4.1 2.7 + 07 238 2.0 24 2.7 * 1.0
Noviembre 24 0.7 4.1 2.7 * 0.7 2.9 2.0 24 2.7 + 1.0
Diciembre 24 0.7 4.1 2.7 * 0.7 2.9 2.0 25 2.7 * 1.0

La zona sombreada corresponde a valores que son predicciones.

Fuente: INE & IFL (UC3M)
Fecha: 13 de abril de 2007
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