Precios

La caida del crudo modera la
inflacion hasta el 2,4%, el nivel mas
bajo en 15 meses

La fuerte caida del precio crudo abaraté el sector de los transportes y dejo la inflacién de noviembre en el 2,4%
respecto al mismo mes del afio anterior. Supone su menor nivel en 15 meses y un descenso de 1,2 puntos
respecto a la tasa interanual registrada en octubre. Desde enero de 1987 no se producia un cambio tan notable
de un mes a otro.
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De todos los indicadores econdmicos, la desaceleracion

de la inflacion -que se acerca al objetivo del 2% que

marca el Pacto de Estabilidad de la UE- es el Unico

positivo. Sin embargo, también aviva el fantasma de la

deflacién (caida de los precios). La moderacion de

noviembre puede explicarse casi exclusivamente por la

caida del crudo y, en menor medida, de los alimentos. El

pasado mes, el petroleo cerré en el entorno de los 50 ddlares, cuando un afio antes cotizaba
alrededor de los 90 ddlares. La inflacion en los alimentos y bebidas no alcohdlicas bajé nueve
décimas en tasa mensual, en buena parte gracias a la caida en el precio de la leche y otros
productos lacteos.

Sin embargo, de un afio a otro, sdlo el transporte ha registrado deflacion. En todos los demas
grupos se producen subidas. Los precios en hoteles, cafés y restaurante aumentaron en noviembre
un 4,5% respecto al afio anterior y en productos relacionados con la vivienda el ascenso fue del
6,6%. De hecho, por primera vez desde agosto del afio anterior, la inflacion subyacente -que excluye
de la cesta los productos mas volatiles como la energia y los alimentos frescos- se situé por encima
del indice general al registrar un incremento interanual del 2,7%.

A pesar de que la desaceleracion en los precios supone una buena noticia para el consumidor, para
los jubilados ha llegado en el peor momento. El Ministerio de Trabajo utiliza los datos del IPC de
noviembre -el mas bajo del afio- para fijar una paga Unica que compense la diferencia entre la
inflacion estimada que se utilizé para revalorizar las pensiones en 2008 y la real. La desviacion fue
de sdlo de cuatro décimas respecto al 2% previsto y frente a una inflacién media del 4,3% en el afio.
Trabajo pagara 635,32 millones de euros por este desvio.

Los casi un millén de jubilados sin conyuge a cargo -que son la mayoria- recibiran una paga de
compensacion de 29,12 euros. Ademas, el conjunto de las pensiones subiran un 2,4% el proximo
afo. El incremento afecta a 8,5 millones de pensiones contributivas, 452.000 pensiones no
contributivas y 156.600 prestaciones por hijo a cargo con minusvalia. El importe de la pensién
contributiva media del sistema para 2009 se situa en 741,62 euros al mes y la maxima en 2.441
euros.

El secretario de Estado de Economia, David Vegara, pidid que los sindicatos tengan en cuenta que
la inflacién sera 'radicalmente distinta’ el proximos afio a la hora de abordar la negociacion de los
incrementos salariales para 2009. Para el segundo del Ministerio de Economia, el dato de
noviembre merece 'una valoracion claramente positiva'. Vegara destaco la reduccion del diferencial
de precios con la UE, que histéricamente se ha situado en torno a un punto. En noviembre, se
acorto hasta los tres décimas, el menor nivel desde octubre de 2001.

Tanto el Gobierno, como los sindicatos, la patronal CEOE y las Camaras de Comercio coincidieron
en sefalar que la inflacion seguira moderandose durante la primera mitad de 2009 si el precio del



petréleo se mantiene estable. La Federacion de Cajas de Ahorro (Funcas) fue un paso mas alla y
estimo que en diciembre la inflacion bajara del 2%. Ademas, auguré que Espafa registrara deflacion
en los meses de julio y junio, aunque el IPC medio para el conjunto de 2009 se situara en el 0,6%.

La produccién industrial en la UE baja un 5,3%

La produccién industrial de la zona euro cay6 un 5,3% en octubre en tasa interanual, lo que refuerza la idea de
que la recesion en el ultimo trimestre del afio sera mas pronunciada de lo esperado. Espafia, seguln los datos
que publicé Eurostat el viernes, se llevo la peor parte y sufrié el mayor descenso al registrar una caida del
12,8%.

Los datos mostraron que la produccion industrial fue arrastrada a la baja por el derrumbe de la produccion de
bienes de consumo masivo y de los bienes intermedios. Estos numeros estan en linea con la profunda caida
de la inversién que contribuyd a que la zona euro sufriera este afio la primera recesion al registrar crecimiento
negativo durante dos trimestres consecutivos.

En otras partes del mundo la situaciéon también es inquietante. La produccion industrial de India, uno de los
paises emergentes mas dinamicos de los Ultimos afios, cayé en octubre por primera vez en 15 afios. Y en
Rusia, el viceministro de Economia, anuncié que su pais ya esta en recesion.



