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Un Analisis Empirico Desagregado de la Persistencia de las Tasas de Inflacion
Espaiiolas: Precios de Consumo e Industriales

Resumen

En este trabajo investigamos el grado de persistencia de distintas tasas de inflacién espafiolas —
calculadas usando el Indice de Precios de Consumo (IPC) agregado, regional, provincial y por
grupos de bienes y servicios (8)—, ademds de usando el Indice de Precios Industriales (IPRI)
agregado y por sectores (24) mediante el uso de: 1) los estadisticos de raices unitarias de Ng y
Perron (2001) con la correccion propuesta por Perron y Qu (2007) para controlar por el sesgo de
muestra finita; 2) estimaciones sin sesgo en la mediana del pardmetro de persistencia y de sus
respectivos intervalos de confianza a través del método propuesto por Hansen (1999); y 3)
estimaciones de la vida media de una perturbacion, ademds de los intervalos de confianza
asociados, mediante el procedimiento propuesto por Gospodinov (2004), que produce estimaciones
sin sesgo en la mediana mediante el cdlculo de funciones impulso-respuesta. Los resultados de la
aplicacidn de estas técnicas apuntan a que todas las series de inflacion basadas en las series del IPC
presentan claramente una raiz unitaria. Con respecto a los resultados para el IPRI, hemos
encontrado evidencia de que el indice agregado presenta claramente una raiz unitaria, mientras que
a nivel sectorial las tasas de inflacién se muestran estacionarias s6lo en siete sectores. Ante esta
evidencia robusta de persistencia los gestores de la politica econdmica deberdn prestar gran
atencion a las perturbaciones sobre la inflacidn, ya que sus efectos podrian prolongarse mucho en el
tiempo, especialmente en los precios de consumo. En este sentido, son necesarias reformas
correctoras en pos de una mayor flexibilidad, si se quiere evitar el tener que intervenir activamente

para retomar la inflacion objetivo.
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1. Introduccion

En el marco de la Unién Econémica y Monetaria (UEM), respecto a la inflacién, tres han
sido los principales temas objeto de estudio en la tltima década por parte de los macroeconomistas
académicos y de los investigadores de los bancos centrales; temas que ademds estin muy
relacionados entre si: si existe 0 no un proceso de convergencia en las tasas de inflacién, la
explicacién de los diferenciales de inflacién y la medicién de la persistencia de la inflacién.'
Nuestro articulo versa fundamentalmente sobre ese tercer aspecto. No es de extrafiar el gran interés
existente por la medicién de la persistencia de la inflacion; asi, ante una perturbacion, una elevada
persistencia de la inflacién podria alejar de forma duradera a la tasa de inflacién de su valor de
equilibrio u objetivo. Por ejemplo, en el caso del Banco Central Europeo (BCE), podriamos pensar
en el objetivo de inflaciéon del 2%. La elevada persistencia podria obligar a una intervencién
mediante el uso de la politica monetaria para poder devolver a la economia a su objetivo de
inflacién en un plazo razonable.” Una buena muestra del interés en el andlisis de la persistencia de
la inflacién se puede observar en el importante grupo de trabajo creado por el BCE al respecto, el
IPN (“Inflation Persistence Network™), generador de un buen nimero de foros y publicaciones.
Como tendremos ocasién de mostrar, el indicador basico del IPN de la persistencia —la velocidad a
la que la tasa de inflacion retorna a su objetivo a largo plazo tras recibir una perturbacién— ha
guiado el enfoque de nuestro trabajo.

Es conocido que existen distintas aproximaciones metodoldgicas para estimar la persistencia de
la inflacién —véase Alvarez (2008) y Caraballo (2009). Una linea tedrica y empirica muy importante

en este campo en la dltima década ha sido la de la curva de Phillips neokeynesiana, que desarrolla el

' Sobre los diferenciales de inflacién a nivel europeo véase European Central Bank (2003); desde la perspectiva
espafiola véanse Estrada y Lopez-Salido (2004) y Restoy et al. (2005). En cuanto a la convergencia de la inflacién véase
Caraballo y Usabiaga (2009a), trabajo que aborda este tema desde una amplia perspectiva —pasando desde la
perspectiva europea hasta llegar a una alta desagregacién geografica y sectorial para Espafia. Este dltimo trabajo
también aborda los diferenciales de inflacién.

% Angeloni et al. (2006) y Gaspar et al. (2007) proporcionan un andlisis de las implicaciones de la persistencia de la
inflacién sobre la modelizacién macroecondmica y sobre la politica econémica respectivamente.



marco impulsado por Gali y Gertler (1999).” En esencia, segiin esta modelizacién, en su versién
“hibrida”, la tasa de inflacién responde, a través de unos pardmetros que dependen de las
caracteristicas de cada economia, a tres tipos de variables: la inflacién retardada, los indicadores del
estado del ciclo y las expectativas de inflacién futura. De este modo, la persistencia observada en la
inflacién podria responder a uno o varios de esos elementos. La persistencia “intrinseca”, vinculada
a la inflacién retardada, es la mds conocida, y recoge simplemente la inercia de la inflacion, debida
por ejemplo a la practica de la indiciacion. La persistencia “extrinseca”, vinculada a los indicadores
del estado del ciclo, se asocia a las rigideces en el mecanismo de formacion de los precios y
salarios, apuntando hacia temas como la frecuencia de cambio de los precios, la cuantia de los
cambios, las reglas de cambio, etc.* Por ultimo, la persistencia de la inflacién puede relacionarse
también con el mecanismo de formacion de las expectativas de los agentes, compardndose
especialmente la visién “backward-looking” con la “forward-looking”. En suma, un pais en donde
est¢ muy difundida la indiciaciéon —por ejemplo salarial-, en donde existan rigideces en los
mecanismos de formacidn de los precios —contratos “explicitos” o “implicitos” de larga duracion,
fallos de coordinacidn, costes de ment, etc.— y los salarios —por ejemplo, debidos al modelo de
negociacion colectiva o al modelo sindical- y en donde las expectativas “backward-looking” tengan
un peso importante, deberia presentar una alta persistencia en la tasa de inflacién y viceversa. En
este sentido, debemos recordar que existe mucha literatura econémica que apunta precisamente
hacia esos problemas para la economia espafiola,” por lo que un resultado de elevada persistencia en

nuestro trabajo no deberia sorprendernos. Desde otra perspectiva, se suele apuntar que un

* Gali y Lépez-Salido (2001) realizan una aplicacién de esta metodologia para la economia espafiola, mientras que
Alvarez (2008) relaciona la evidencia existente sobre el comportamiento microeconémico de los precios con las
modelizaciones alternativas de la curva de Phillips. Un importante marco alternativo es el impulsado por Mankiw y
Reis (2002).

4 Véanse a este respecto los trabajos de Alvarez et al. (2006), Dhyne et al. (2006), Fabiani et al. (2006) y Vermeulen et
al. (2007) para la zona euro. Una comparacién habitual es con EEUU, pais caracterizado por una menor persistencia.
Para la economia espafiola véanse Alvarez y Hernando (2006) y Alvarez et al. (2009). La combinacién de todos estos
trabajos permite comparar la determinacién de los precios de consumo y de los precios de produccién en esos dos
entornos (zona euro y Espafia), dualidad de precios que también recoge nuestro trabajo.

> A modo de muestra, Gali y Lépez-Salido (2001) destacan la importancia del componente “backward-looking” y de las
fricciones salariales, mientras que Restoy et al. (2005) enfatizan el papel de las cldusulas de indiciacién salarial —aparte
de problemas de inflacién dual. Por su parte, Caraballo y Usabiaga (2009b, c) encuentran evidencia robusta de la
presencia de rigideces nominales en los precios de consumo y produccién espafioles. Fabiani e al. (2006) también
apuntan que en Espaiia se presta mds atencion al componente “backward-looking” que en el promedio de la zona euro
—seguramente debido al mayor peso de las empresas pequeiias.



importante peso del factor trabajo en los costes de la empresa genera una elevada persistencia,
afectando esto especialmente al sector servicios —ocurre lo contrario con la participacion de la
energia. Asimismo, un mayor grado de competencia en el sector genera una mayor flexibilidad en
los precios.

En nuestro trabajo abordamos esencialmente lo que hemos denotado como persistencia
“intrinseca”, la que mide el grado de inercia de la inflacién, estudiando este aspecto al margen de un
modelo tedrico concreto y utilizando varias aproximaciones empiricas basadas en técnicas
econométricas univariantes, algunas inspiradas en la definicion basica de persistencia manejada por
el IPN. Debemos destacar que, a diferencia de otros trabajos —véase la revision de Altissimo et al.
(2006)°—, prestaremos una especial atencién a la desagregacion de las cifras de inflacién espafiolas,
desde la perspectiva geografica y sectorial, trabajando tanto con precios de consumo como con
precios de produccién. Romero-Avila y Usabiaga (2009) estudian una temdtica similar a la de
nuestro trabajo, pero para las cifras de inflacién agregadas de un conjunto de paises de la OCDE,
empleando técnicas de datos de panel y permitiendo cambios estructurales.” Sin embargo, a efectos
comparativos también aplican tests univariantes del tipo KPSS sin cambio estructural, obteniendo el
resultado de raiz unitaria para Espafia, que coincide con nuestro resultado para el indice de precios
de consumo (IPC) agregado. Nuestro trabajo pretende contribuir a la evidencia empirica en este
campo aplicando una amplia bateria de técnicas econométricas a diversas bases de datos, es por ello
por lo que no vamos a entrar a comentar en detalle nuestros resultados para las distintas unidades
geograficas, grupos de bienes y servicios, y sectores; ademads, ya existen trabajos en el marco del
IPN que abordan de forma bastante exhaustiva (por paises, por sectores, por tamafios de empresa,
etc.) ese andlisis para la zona euro y Espafia, pero con metodologias empiricas distintas a la de

nuestro trabajo.

® Debemos sefialar que las estimaciones del pardmetro de persistencia que proporcionamos en nuestro trabajo para el
IPC y el IPRI agregados son superiores a las recogidas en la revision de Altissimo et al. (2006). Sin embargo, hay que
tener en cuenta que resulta diferente estimar dicho pardmetro de forma especifica que en el seno de una curva de
Phillips, donde existen otras variables de control e interrelaciones.

" En este trabajo optamos por usar tests univariantes sin cambios estructurales para guardar la consistencia de las
distintas parcelas de medicion de la persistencia de nuestro andlisis empirico y porque estamos interesados en
proporcionar una informacién lo mas desagregada posible.



Estudios previos han analizado la persistencia en las tasas de inflacion mediante el uso de
estadisticos de raices unitarias con el objetivo de determinar si la hipétesis nula —la suma de los
coeficientes autorregresivos (AR) que constituye el pardmetro de persistencia es igual a uno
(existencia de una raiz unitaria)- puede ser rechazada en favor de la hipdtesis alternativa de
estacionariedad —donde la suma de los coeficientes autorregresivos es menor que uno. Para evaluar
si existe una raiz unitaria en las distintas tasas de inflacién que manejamos (prestamos atencién al
IPC agregado, regional, provincial y por grupos de bienes y servicios (8), ademds de al indice de
precios industriales (IPRI), agregado y por sectores (24)) empleamos los estadisticos de raices
unitarias de Ng y Perron (2001) con la correccién propuesta por Perron y Qu (2007) para controlar
por el sesgo de muestra finita. Estos estadisticos modifican los tests de raices unitarias
convencionales para generar estadisticos con buen tamafo y potencia estadistica. Asimismo, el uso
de estos estadisticos nos permite tener confianza en que el no rechazo de la hipdtesis nula de no
estacionariedad no es causado por la escasa potencia estadistica asociada a los estadisticos
convencionales, como es el caso del estadistico de Dickey y Fuller (1979, ADF).8 A su vez,
mediante la utilizacion de estos estadisticos podemos estar seguros de que los rechazos de la
hipétesis nula no son debidos a las distorsiones de tamafio causadas por la existencia de raices
negativas de medias méviles de tamafio considerable (véase Perron y Ng, 1996).

Sin embargo, este tipo de andlisis sélo aporta informacion limitada acerca del grado de
persistencia de las tasas de inflacidn, ya que se basa tinicamente en la distincién entre la hip6tesis de
raiz unitaria y la hipétesis de estacionariedad, sin establecer exactamente el grado de persistencia de
la serie. Para superar esta limitacidn, que alternativamente se podria abordar mediante técnicas de
integracion fraccional, en nuestro andlisis realizamos estimaciones sin sesgo en la mediana del
pardmetro de persistencia y de la vida media de una perturbacion; siendo definida esta tltima como
el ndmero de afios que son requeridos para que el efecto de una perturbacion unitaria se reduzca a la

mitad.

¥ Para més detalles al respecto véase DeJong et al. (1992).



En nuestro trabajo presentamos las estimaciones de la vida media de una perturbacion que afecta
a las tasas de inflacion espafiolas. Para ello, utilizamos el procedimiento propuesto por Gospodinov
(2004), que calcula estimaciones de la vida media sin sesgo en la mediana y de sus intervalos de
confianza mediante el cémputo de funciones impulso-respuesta. Junto a esto, y con el objetivo de
proporcionar informacién acerca del grado de precision en las estimaciones, también presentamos
estimaciones de los intervalos de confianza, tanto de la vida media como del pardmetro de
persistencia. Los intervalos de confianza al 95% para el parametro de persistencia son calculados
mediante el procedimiento propuesto por Hansen (1999) y para la vida media siguiendo el
procedimiento descrito en Gospodinov (2004). En ambos casos, la utilizacién del método del
percentil “grid-bootstrap” permite superar el sesgo asociado a los intervalos de confianza obtenidos
por la aplicacién de minimos cuadrados ordinarios (MCO) o mediante técnicas convencionales de

“bootstrap” para el caso de procesos cercanos a la raiz unitaria (Basawa et al., 1991).

En suma, con el uso de este conjunto de medidas de persistencia esperamos ser capaces de
proporcionar una perspectiva clara sobre el grado de persistencia de las tasas de inflacién para la
economia espafiola, teniendo en cuenta varios niveles de desagregacién en los datos. También
pensamos que es importante la comparacion entre los precios de consumo y los de produccion —en
nuestro caso de las ramas de la industria y energia. El resto de este trabajo se estructura del
siguiente modo: en la Seccidn 2 presentamos sintéticamente la metodologia para el cédlculo de los
estadisticos de raices unitarias junto con los resultados de dicho andlisis; la Seccidén 3 describe la
metodologia de las estimaciones sin sesgo en la mediana del pardmetro de persistencia y de la vida
media de una perturbacidn, y de sus intervalos de confianza, a la vez que recoge los resultados
derivados de la aplicacion de dichas técnicas; por ultimo, la Seccidén 4 expone las principales

conclusiones de todo nuestro analisis.

2. Analisis de Raices Unitarias de las Tasas de Inflacion

2.1 Metodologia



En esta seccion describimos brevemente la metodologia empleada para el calculo de la clase de
estadisticos modificados (M-tests) originalmente propuestos por Stock (1999), y posteriormente
desarrollados por Perron y Ng (1996) y Ng y Perron (2001). Estos autores aplican métodos de
estimacion basados en los minimos cuadrados generalizados (MCG), en lugar de MCO, a la hora de
estimar los componentes deterministas de una regresion ADF (véase Elliot et al., 1996, ERS), con
el objetivo de obtener ganancias importantes en términos de potencia estadistica. Asumimos una

especificacion de la forma:
k
Ayt :dt+ﬂ0yt—l+2ﬂjAyt—j+etk (1)
j=1

donde d, =Zip:0witi con p=0,] para el caso de una constante y una tendencia lineal,

respectivamente. Dado que la inflacién no presenta una tendencia clara, asumiremos en el analisis
que p=0. El estadistico ADF originalmente propuesto por Dickey y Fuller (1979) es el estadistico
asociado a la hipétesis £, =0 en (1). Con el objetivo de alcanzar mayor potencia estadistica, a la
serie original se le elimina la tendencia mediante el uso de “local-to-unity” MCG, generando

y,=y,—-¥’z,, donde z, es un conjunto de componentes deterministas y { minimiza

S@,w)="-wz*)(* -wz"), para (yg,y,a) =(y,,(1-al)y,), t=1,...,T, y para un valor
determinado de @ =1+c/T . El valor de ¢ es seleccionado de modo que la funcién asintdtica de
potencia estadistica del test sea tangente a la funcion de potencia 6ptima (“power envelope™) al 50%
del nivel de potencia. Por lo tanto, para p=0, ¢ =—7,0 y parap=1I, ¢ =—13,5.°

Ng y Perron (2001) recomienda el uso del estadistico ADFS originalmente propuesto por ERS,
que es el estadistico para la hipdtesis B, =0 en una especificacion ADF donde a la serie se le

eliminan los componentes deterministicos mediante la aplicacién de los MCG con anterioridad a la

estimacion por MCO; es decir:

° En nuestro anlisis, dada la ausencia de una clara tendencia lineal en las series de inflacién, sélo incluiremos una
constante en la especificacion.



k
Aj;z :IBOS)‘I—1+ZIBjA}‘t—j+eIk (2)
j=1

A pesar del incremento sustancial en la potencia estadistica del estadistico ADF®, Ng y Perron
(2001) encuentran evidencia de distorsiones de tamafio, debido a la presencia de una raiz negativa
de medias moviles de tamafio considerable en las series. Para superar esta dificultad estos autores
proponen el uso de la clase-M de estadisticos de raices unitarias, al estar basados en los métodos de

.. ., . L. GLS . . ~
eliminacion de tendencia con MCG (estadisticos M™~™) para los que las distorsiones de tamafio son

menos importantes. Por lo tanto, Ng y Perron (2001) desarrollan los estadisticos MZZ" y MZ",
que son versiones modificadas de los estadisticos Z, y Z, de Phillips y Perron (1988), junto con el

estadistico MSB®", que es una variante del estadistico original propuesto por Sargan y Bhargava
(1983). Asimismo, utilizaremos también los estadisticos P°" y MPS", denominados en inglés
como “feasible point optimal test” y “modified feasible point optimal test” 1respectivamente.10

Ng y Perron (2001) proponen el criterio de informacién modificado de Akaike (MAIC), que

viene dado por:

2z, (k)+k)

MAIC(k) =1n(67 )+
(k) =In(6; ) Tk

3)

A2 \-1 P27 ~2 A2 -I\T A2 -
donde 7, (k)= (6, )" f, Z;:k Vs 6 =T k) Zt:k €x Y ki, es el valor méximo de k

considerado en el andlisis (18 en nuestro caso). El MAIC trata de seleccionar un retardo
suficientemente largo cuando existe una raiz negativa de medias méviles de tamafio considerable,
evitando asi distorsiones de tamafio; y un retardo reducido cuando dicha raiz no estd presente,
evitando asi una pérdida innecesaria de potencia estadistica. Para alternativas locales, la potencia
estadistica de estos tests es la adecuada. No obstante, Perron y Qu (2007) argumentan que un
inconveniente de estos estadisticos es que para alternativas no locales la potencia estadistica

disminuye de forma sustancial. Para afrontar este problema seguimos la recomendacién de Perron y

" E1 primero de ellos fue propuesto por ERS, mientras que el segundo fue desarrollado por Ng y Perron (2001).



Qu (2007), de modo que seleccionamos el retardo 6ptimo k con el MAIC construido con las series

una vez eliminados los componentes deterministicos mediante MCO en lugar de MCG.

2.2 Resultados

En esta seccidn presentamos los resultados de la aplicacion de los estadisticos de raices unitarias
con tamafio y potencia optima de Ng y Perron (2001). Debemos comenzar apuntando que nuestros
datos son tasas de inflacion interanuales, ofrecidas con frecuencia mensual. Dados los importantes
requerimientos de datos de nuestro analisis de persistencia, hemos utilizado las series homogéneas
proporcionadas por el Instituto Nacional de Estadistica (INE), respecto al IPC y al IPRI, mas
extensas posibles, para sus principales desagregaciones; es por ello por lo que el periodo de analisis
no siempre coincide para las distintas series. También debemos sefialar que hemos cortado las series
en abril de 2008, intentando evitar asi que las recientes oscilaciones, irregulares desde una
perspectiva histdrica, debidas a la crisis econdmica, puedan condicionar nuestros resultados del
andlisis de persistencia, que pretende captar caracteristicas estructurales de la inflacién espafiola. En
la Tabla 1 presentamos los resultados para las tasas de inflacion basadas en las series del IPC para
las regiones espaifiolas y para el agregado, durante el periodo que va desde enero de 1979 hasta abril
de 2008. La Tabla 2 presenta los resultados para las tasas de inflacion basadas en las series del IPC
para las provincias espafiolas, durante el periodo que va desde enero de 1971 hasta abril de 2008. La
Tabla 3 presenta los resultados para las tasas de inflacién basadas en las series del IPC para los
principales grupos de bienes y servicios, durante el periodo que va desde enero de 1978 hasta
diciembre de 2000. Por tltimo, la Tabla 4 presenta los resultados para las tasas de inflacién basadas
en el IPRI a nivel agregado y por sectores,'! para el periodo que transcurre desde enero de 1976
hasta diciembre de 2002.

Como muestran las Tablas 1, 2 y 3, todas las series de inflacién basadas en el IPC (agregado,

regional, provincial y por grupos de bienes y servicios) presentan claramente una raiz unitaria, de

A este respecto, debemos reseflar que, al representarlas grificamente, las series 13 (Refino de Petrdleo), 21
(Extraccion y Preparacion de Minerales Metdlicos) y 43 (Otras Industrias Manufactureras) muestran un comportamiento
que destaca respecto al resto de las series.



modo que no se llega a rechazar la hipétesis nula de no estacionariedad ni siquiera al 10% de
significatividad. Estos resultados apuntan hacia la existencia de un grado elevado de persistencia en
las tasas de inflacién basadas en los precios de consumo. La obtencién de una raiz unitaria nos
indica que el efecto de una perturbacidn sobre dicha variable perduraré a lo largo del tiempo, con
los efectos que ello puede suponer para la economia. Pensemos por ejemplo en los factores
(politicos, institucionales, naturales, etc.) que producen fuertes repuntes en los precios del petrdleo,
de otras fuentes energéticas, de los alimentos, etc.; y que podrian tener efectos muy persistentes en
los precios de consumo.
[Insertar Tablas 1, 2 y 3]

Con respecto a los resultados para el IPRI, la Tabla 4 muestra que el dato agregado presenta
claramente una raiz unitaria, ya que no rechazamos la hipétesis nula de una raiz unitaria ni siquiera
al 10% de significatividad. Sin embargo, a nivel sectorial somos capaces de rechazar la existencia
de una raiz unitaria, al menos al 10%, para los siguientes sectores: 13 (Refino de Petréleo), 21
(Extraccién y Preparacion de Minerales Metdlicos), 22 (Produccién y Primera Transformacién de
Metales), 25 (Industria Quimica), 41 (Industria de Productos Alimenticios, Bebidas y Tabaco), 44
(Industria del Cuero), 46 (Industria de la Madera, Corcho y Muebles de Madera), 47 (Industria del
Papel) y 49 (Otras Industrias Manufactureras). En el Sector 31 (Fabricaciéon de Productos
Metalicos, Excepto Maquinas y Material de Transporte) también existe alguna evidencia de
estacionariedad, ya que rechazamos la hipotesis nula de existencia de una raiz unitaria con el
estadistico ADF™ al 1% de nivel de significatividad. Esto indica que, para estos sectores (10 sobre
24), el efecto de una perturbacidn sobre la tasa de inflacién tenderd a remitir con el transcurso del
tiempo, volviendo la variable a su nivel medio existente antes de que ocurriera dicha perturbacion.

La comparacién de nuestros resultados para los datos del IPC con los correspondientes al IPRI,
donde se observa que la persistencia es mds destacada para los primeros, quizds podria apuntar
hacia problemas en el sistema de distribucién de nuestro pafs, sistema que sirve de puente entre la

produccién y el consumo final, en la linea de lo apuntado por Blanchard (1987). Asi, la flexibilidad
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de los precios de consumo —precios que presentan “histéresis” o persistencia extrema— es menor que
la de los precios de produccién.'
[Insertar Tabla 4]

3. Analisis de Persistencia en las Tasas de Inflacion
3.1 Metodologia

Una vez analizada la posible existencia de una raiz unitaria en las tasas de inflacién mediante
estadisticos de raices unitarias, ahora pasamos a utilizar medidas de persistencia ain mas
informativas, como son las estimaciones sin sesgo en la mediana del pardmetro de persistencia y de

la vida media de una perturbacidn, asi como de sus intervalos de confianza.

Tradicionalmente, las vidas medias han sido calculadas en la literatura mediante la ecuacién
In(0,5)/In( ), donde el pardmetro de persistencia & es la suma de los coeficientes del proceso
autorregresivo correspondiente a la serie de datos. Este procedimiento es valido para un proceso
AR(1) que decae de forma mondtona, pero no resulta apropiado para unos procesos autorregresivos
de mayor grado, para los que el efecto de las perturbaciones no decae de forma constante. Este es el

principal motivo por el que utilizamos el procedimiento propuesto por Gospodinov (2004).

Gospodinov (2004) parte de una representacion de un proceso AR(p) basada en la especificacion

ADF que toma la forma siguiente:13

z, =ar,  +¥P(L)AT,, +€, “4)

t

donde en nuestro caso 7, se refiere a la tasa de inflacién en f; & es la suma de los coeficientes
autorregresivos, que de acuerdo con Andrews y Chen (1994) representa una medida de persistencia

mads informativa que la raiz mayor del proceso AR(p);14 y W(L)= Z:l// ij , donde L representa al

"2 Alvarez (2008) y Alvarez et al. (2009), entre otros, también concluyen que los precios de produccién son algo mas
flexibles que los de consumo en la economia espaiiola, utilizando distintos indicadores.

'3 El pardmetro p, referente al niimero de retardos necesarios para corregir por autocorrelacioén, se determina siguiendo
el MAIC propuesto por Ng y Perron (2001), con la correccién para muestras finitas propuesta por Perron y Qu (2007).

'* Esto se debe principalmente al hecho de que dos modelos AR(p) con un mismo valor para su raiz superior pueden
exhibir propiedades de persistencia totalmente diferentes. El pardmetro de persistencia & puede considerarse como la
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operador de retardos. Si el proceso autorregresivo tiene una raiz cercana a la unidad, es muy util
reparametrizarla siguiendo el método “local-to-unity” (¢, =1+4c¢/T ) para una constante fija ¢ <0

(un proceso con una raiz cercana a la unitaria) versus ¢ =0 (un proceso con una raiz unitaria). A su
vez, el método de Gospodinov (2004) se basa en la inversiéon de la region de aceptacién del
estadistico de razén de verosimilitud (“likelihood ratio test”) bajo una secuencia de hipétesis nulas
que restringen los valores de la vida media y de la funciéon impulso-respuesta de una perturbacion a
un conjunto de valores determinado. Mediante la parametrizacion del tiempo de respuesta
adelantado de la funcién impulso-respuesta como una funcién del tamafio de nuestras series de
datos, el orden del polinomio restringido bajo la hipdtesis nula no es constante, sino que aumenta
linealmente con la longitud de los datos. Esto trae consigo que el pardmetro de persistencia pueda
identificarse y estimarse de forma consistente, a la vez que facilita la evaluacién de la distribucién
asintética del estadistico de razén de verosimilitud. A su vez, este estadistico puede utilizarse para
construir estimaciones e intervalos de confianza sin sesgo en la mediana de la vida media de una
perturbacién, midiendo esta dltima como el tiempo requerido por una perturbacién unitaria para

disiparse en un 50%."

Con el objetivo de presentar medidas de persistencia adicionales, también calculamos los
intervalos de confianza al 95% del pardmetro de persistencia. No obstante, es importante apuntar los
problemas asociados a la construccion de los mismos para dicho pardmetro ¢, ya que la distribucién
asintética del estimador de los MCO (al igual que su tasa de convergencia) es diferente en el caso
de un proceso estacionario que en el caso de una raiz unitaria. En resumen, si o<1, los intervalos de
confianza pueden calcularse mediante métodos asintéticos convencionales basados en Ia

distribucion normal estindar. Sin embargo, este método no funciona bien para muestras finitas,

funcién impulso-respuesta acumulada (“‘cumulative impulse-response”: CIR); es decir, como la suma de la funcién
impulso-respuesta a lo largo de todo el horizonte temporal, de modo que CIR=1/1-o.

'> Asimismo, este método proporciona mejores tasas de cobertura de los intervalos de confianza, tanto para series cortas
como largas, que los métodos convencionales de “bootstrapping” cuando existen raices autorregresivas con un valor
elevado, cercano a la raiz unitaria (véase Inoue y Kilian, 2002). Esto se consigue haciendo que el pardmetro de
persistencia sea una funcién del tamafio de la serie analizada. Junto a esto, la inversién del estadistico de la razén de
verosimilitud proporciona unos intervalos de confianza mdas estrechos, mediante el alejamiento del estadistico respecto
del limite superior del intervalo de confianza, mas a menudo que con otros métodos alternativos.
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particularmente cuando & es cercano a la unidad. De hecho, la formalizacion de un proceso cercano
a la raiz unitaria siguiendo el marco “local-to-unity”, donde @, =1+c/T con ¢ como constante

cuando T — o, nos conduce a que el estadistico-t convencional utilizado para la construccién de
intervalos de confianza venga caracterizado por una distribucién que no es estindar. El problema se
debe a que el estadistico-t depende del pardmetro ¢, que a su vez es una funcién de ¢, llevando todo

ello a que los intervalos de confianza construidos de este modo no controlen por el error Tipo 1.'°

En contraste, el método de Hansen (1999) es capaz de generar intervalos de confianza para
procesos cercanos a la raiz unitaria con tasas asintdticas de cobertura de primer orden correctas para
la suma de los coeficientes autorregresivos. Por lo tanto, este método constituye una buena
alternativa para obtener estimaciones correctas de los intervalos de confianza del pardmetro de
persistencia. A diferencia de los métodos convencionales de “bootstrap”, el método de Hansen
(“grid-bootstrap method”) no sélo computa los cuantiles empiricos que forman la distribucién de
los estadisticos-t para la estimacién del pardmetro de persistencia (& ), sino también para una
secuencia (“grid”) completa de valores de ¢ . En simulaciones del tipo Monte Carlo, Hansen (1999)
obtiene que su método genera intervalos de confianza con buenas tasas de cobertura incluso para

muestras finitas.
3.2 Resultados

En la Seccion 2 presentamos los resultados de los estadisticos de raices unitarias, que en general
muestran un grado elevado de persistencia, ya que para todas las series de inflacidén basadas en el
IPC fuimos incapaces de rechazar la hipétesis nula de raiz unitaria, ocurriendo lo mismo para la tasa
de inflacion basada en el IPRI agregado y para la mayor parte de los sectores productivos. Por su

parte, en esta secciéon presentamos los resultados de las estimaciones de los pardmetros de

'® Asimismo, Inoue y Kilian (2002) muestran que, incluso dentro del enfoque mds eficiente del tipo “local-to-unity”,
para procesos autorregresivos de grado superior a uno los métodos convencionales de “bootstrap” ofrecen estimaciones
asintticamente validas de los coeficientes autorregresivos individuales, pero estimaciones incorrectas de la suma de los
coeficientes autorregresivos, suma que representa el coeficiente de persistencia. A su vez, Gospodinov (2004) muestra
que los intervalos de confianza calculados a través del método de “bootstrap” convencional para procesos AR(p) con
p>1 exhiben unas tasas de cobertura muy bajas en muestras pequefias para procesos cercanos a la raiz unitaria.
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persistencia y de la vida media de una perturbacién unitaria que afecte a las tasas de inflacion, tasas
que aparecen de nuevo desagregadas siguiendo los criterios ya mencionados.

En la Tabla 5 ofrecemos los resultados para las tasas de inflacién basadas en las series del IPC
para las regiones espafiolas y para el agregado. La Tabla 6 presenta los resultados para las tasas de
inflacién basadas en las series del IPC para las provincias espafiolas. La Tabla 7 recoge los
resultados para las tasas de inflacion basadas en las series del IPC para los principales grupos de
bienes y servicios. Finalmente, la Tabla 8§ presenta los resultados para las tasas de inflacion basadas
en el IPRI, a nivel agregado y por sectores.

En primer lugar, es destacable el hecho de que el pardmetro de persistencia (suma de los
coeficientes autorregresivos) estimado mediante los MCO, que se caracteriza por un sesgo a la baja,
es siempre menor que el pardmetro de persistencia sin sesgo en la mediana obtenido a partir de la
aplicaciéon del método de Gospodinov (2004). En el caso del IPC agregado, el pardmetro de
persistencia sin sesgo en la mediana es muy cercano a la unidad, lo que implicaria la existencia de
una raiz unitaria en dicha serie. De hecho, el limite superior del intervalo de confianza al 95% del
pardmetro de persistencia sin sesgo en la mediana es igual a la unidad, corroborando la apreciacién
de que la serie de inflacién basada en el IPC agregado es probable que contenga una raiz unitaria.
La vida media de una perturbacion unitaria que afecte a la tasa de inflacién del IPC agregado es
equivalente a 9 afios; es decir, es necesario que pasen un total de 9 afos para que el efecto de dicha
perturbacion desaparezca en un 50%. La velocidad de ajuste de la tasa de inflacion agregada a la
perturbacion es del 7,4% anual, lo que supone un proceso muy lento de desaparicion del efecto de la
perturbacion. Al igual que ocurre con la mayoria de las series de inflacion a nivel desagregado, el
limite superior del intervalo de confianza al 95% de la vida media de una perturbacion unitaria
sobre la tasa de inflacion agregada es igual a infinito,"” valor que es compatible con la existencia de
una raiz unitaria; lo que supone que el efecto de dicha perturbacion no desaparece

independientemente del tiempo que transcurra.

' Ello significa que supera el valor méximo contemplado, que en este caso es de 25 afios (muy alto).
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En relacion a las tasas de inflacion regionales basadas en el IPC, encontramos evidencia clara de
la existencia de una raiz unitaria, dado que el pardmetro de persistencia es igual a la unidad en todas
las series. Con respecto a la estimacién de la vida media, encontramos evidencia de un grado
inferior de persistencia que en la tasa de inflacién agregada, ya que la regién con mayor persistencia
de acuerdo con esta medida (Pafs Vasco) presenta una vida media algo inferior a 5 afios, y para la
mayoria de las regiones es inferior a 4 afios. Las regiones con menor persistencia serian Baleares,
Cantabria y Navarra, con una vida media inferior a los 2,5 afios; seguidas de Aragdn, Asturias,
Castilla y Ledn, Castilla-La Mancha, Madrid y La Rioja, con una vida media cercana a los 3 afios.
Por su parte, Andalucia, Canarias, Cataluia, Comunidad Valenciana, Extremadura, Galicia y
Murcia presentan una vida media comprendida entre los 3,5 y los 4,5 afios. La mediana de las
estimaciones de la vida media para las 17 regiones es igual a 3,24 afios, con una velocidad de
convergencia asociada igual al 19,3% anual. Por su parte, la media de las estimaciones de la vida
media es de 3,65 afios, lo que conlleva una velocidad de ajuste asociada igual al 17,3% anual. Al
igual que ocurria para la inflacién agregada, el limite superior del intervalo de confianza al 95% de
la vida media de una perturbacién unitaria sobre la tasa de inflacion es igual a infinito para todas las
regiones; valor que es compatible con la existencia de una raiz unitaria.

[Insertar Tabla 5]

En relacién a los resultados para las tasas de inflacién provinciales basadas en el IPC, la Tabla 6
muestra que el pardmetro de persistencia sin sesgo en la mediana es siempre superior a 0,99, y que
el limite superior del intervalo de confianza de dicho pardmetro al 95% es siempre igual a la unidad;
resultado de nuevo compatible con la existencia de una raiz unitaria. En cuanto a las estimaciones
de la vida media de una perturbacidn unitaria sobre las tasas de inflacién provinciales, encontramos
unicamente 8§ provincias (Huelva, Lugo, Pontevedra, Santa Cruz de Tenerife, Teruel, Toledo, Ceuta
y Melilla) con una vida media estimada inferior a 5 afos, presentando el resto de las provincias un
grado mds elevado de persistencia de acuerdo con esta medida. La provincia que presenta mayor

persistencia es Asturias, con una vida media estimada de 11,2 afios. L.a mediana de las estimaciones
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de la vida media para las 52 provincias es igual a 6,24 afios, mientras que la media de dichas
estimaciones es igual a 6,4 afios. A estas medidas se les asocia una velocidad de ajuste hacia los
niveles de inflacidn anteriores a la perturbacién del 10,5% y 10,3% anual, respectivamente. Al igual
que ocurria para la inflacién agregada y las regionales, el limite superior del intervalo de confianza
al 95% de la vida media de una perturbacion unitaria sobre la tasa de inflacién es igual a infinito
para todas las provincias, lo que implica de nuevo que el efecto de dicha perturbacién no
desapareceria con el paso del tiempo.
[Insertar Tabla 6]

En referencia a las series de inflacién basadas en el IPC de los principales grupos de bienes y
servicios, la Tabla 7 muestra que el parametro de persistencia sin sesgo en la mediana es igual a uno
para todos ellos, lo que indica la existencia de una raiz unitaria en estas series de inflacion. Este alto
grado de persistencia también queda patente en el valor del limite inferior del intervalo de confianza
al 95% del parametro de persistencia, que es siempre igual o superior a 0,99. Por otro lado, las
estimaciones de la vida media de una perturbacion unitaria sobre las series de inflacién indican que
los grupos con menor persistencia son el Grupo 1 (Alimentos, Bebidas y Tabaco), el Grupo 6
(Transportes y Comunicaciones) y el Grupo 3 (Vivienda), con unas vidas medias de 1,7, 2,6 y 2,97
afios, respectivamente. Estos grupos vienen seguidos por el Grupo 7 (Esparcimiento, Ensefianza y
Cultura), el Grupo 8 (Otros Bienes y Servicios) y el Grupo 5 (Medicina y Conservacion de la
Salud), con unas vidas medias de 4,3, 4,7 y 5,9 afios, respectivamente. Por su parte, los grupos con
mayor persistencia, de acuerdo con esta medida, son el Grupo 2 (Vestido y Calzado) y el Grupo 4
(Menaje y Servicios para el Hogar) con unas vidas medias de 7,5 y 8,2 afios, respectivamente. La
mediana de las vidas medias estimadas para los 8 grupos es igual a 4,52 afios, con una velocidad de
ajuste asociada del 14,2% anual; mientras que la media es igual a 4,73 afios, lo que supone una
velocidad de ajuste del 13,6% anual. Al igual que en los casos anteriores, el limite superior del
intervalo de confianza al 95% de la vida media de una perturbacién unitaria sobre la tasa de

inflacién de los 8 grupos es igual a infinito; siendo ello de nuevo indicativo de la existencia de una
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raiz unitaria, y conllevando que el efecto de dicha perturbacion no desaparece con el paso del
tiempo.18
[Insertar Tabla 7]

Finalmente, la Tabla 8 presenta los resultados para las tasas de inflacion basadas en el IPRI
agregado y por sectores. En relacién a la tasa de inflacién agregada, obtenemos una estimacién del
pardmetro de persistencia sin sesgo en la mediana muy préximo a uno (0,994) y un limite superior
del intervalo de confianza al 95% de dicho parametro igual a la unidad, compatible de nuevo con la
presencia de una raiz unitaria en la serie. La vida media en este caso es igual a 7,1 afios, lo que
equivale a una tasa de ajuste ante la perturbacion unitaria sobre la tasa de inflacién agregada del
9,3% anual. Respecto a las tasas de inflacidn por sectores, encontramos varios sectores que
presentan una menor persistencia que la asociada a una raiz unitaria, ya que incluso el limite
superior del intervalo de confianza al 95% del pardmetro de persistencia sin sesgo en la mediana es
inferior a la unidad; éste es el caso de los sectores 13 (Refino de Petréleo), 21 (Extraccién y
Preparacion de Minerales Metélicos), 22 (Produccidn y Primera Transformacion de Metales), 31
(Fabricacion de Productos Metdlicos, Excepto Mdquinas y Material de Transporte), 44 (Industria
del Cuero), 46 (Industrias de la Madera, Corcho y Muebles de Madera) y 49 (Otras Industrias
Manufactureras). Atendiendo a la robustez, es destacable que los resultados de los estadisticos de
raices unitarias presentados en la Secciéon 2 proporcionaban evidencia de la existencia de
estacionariedad en las series de inflacidon de estos sectores, ya que fuimos capaces de rechazar la
hipétesis nula de raiz unitaria.'’ El valor mediano (medio) del pardmetro de persistencia sin sesgo
en la mediana es de 0,981 (0,976). Respecto a las estimaciones de las vidas medias, los sectores con

menor persistencia, al tener una vida media inferior a 2 afios, son el 11 (Extraccion, Preparacién y

'® Nuestro andlisis de persistencia para el IPC arroja unos niveles de persistencia muy altos desde todas las perspectivas.
Debemos seiialar que cuando se aplica una metodologia mas sencilla, como el uso de la desviacion estandar de la tasa
de inflacién como indicador inverso de la persistencia, y con una desagregacién menor (5 grupos), se observa que la
persistencia sigue el siguiente orden (decreciente): servicios, bienes industriales no energéticos, alimentos elaborados,
alimentos sin elaborar y energia. Sin embargo, al desagregar por grupos o sectores, aparece una importante
heterogeneidad.

' Muchos trabajos concluyen que la heterogeneidad en este campo es mucho mayor a nivel sectorial que geografico,
resultado que también se observa en nuestro trabajo. Véanse como muestra Alvarez (2008) y Caraballo y Usabiaga
(2009a).
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Aglomeracién de Combustibles Sélidos y Coquerias), 13 (Refino de Petrdleo), 15 (Produccion,
Transporte y Distribucion de Energia Eléctrica, Gas, Vapor y Agua Caliente), 21 (Extraccién y
Preparacion de Minerales Metélicos), 22 (Produccién y Primera Transformacion de Metales), 36
(Construccién de Vehiculos Automdviles y sus Piezas de Repuesto) y 49 (Otras Industrias
Manufactureras). Estos sectores vienen seguidos de los sectores 23 (Extraccién de Minerales no
Metélicos ni Energéticos; Turberas), 24 (Industrias de Productos Minerales no Metélicos), 33
(Construccién de Maquinas de Oficina y Ordenadores, incluida su Instalacién), 34 (Construccién de
Magquinaria y Material Eléctrico), 35 (Fabricacién de Material Electronico, excepto Ordenadores),
37 (Construccién de otro Material de Transporte), 39 (Fabricacién de Instrumentos de Precision,
Optica y Similares), 41 (Industrias de Productos Alimenticios, Bebidas y Tabaco), 44 (Industria del
Cuero), 46 (Industrias de la Madera, Corcho y Muebles de Madera) y 47 (Industria del Papel y
Fabricacion de Articulos de Papel; Artes Graficas y Edicidn), con unas estimaciones de la vida
media comprendidas entre 2 y 5 afios. Finalmente, los sectores con mds persistencia, de acuerdo con
esta medida, son el 25 (Industria Quimica), 31 (Fabricacién de Productos Metélicos, excepto
Maéquinas y Material de Transporte), 32 (Construccién de Maquinaria y Equipo Mecdnico), 43
(Industria Textil) y 48 (Industrias de Transformacién del Caucho y Materias Plésticas), con unas
vidas medias superiores a 5 afios, pero siempre inferiores a 8 afios. La mediana de las estimaciones
de la vida media para los 24 sectores es igual a 2,96 afios, lo que supone una velocidad de ajuste del
20,9% anual; mientras que las cifras correspondientes a la media son 3,40 afios y 18,7%. Por
ultimo, debemos mencionar que en todos los sectores, a excepcion del 21 (Extraccion y Preparacion
de Minerales Metélicos), que es claramente estacionario, el limite superior del intervalo de
confianza asociado a la estimacién de la vida media es igual a infinito, lo cual es indicativo de
nuevo del alto grado de persistencia de las series de inflacion sectoriales basadas en el IPRL.*

[Insertar Tabla 8]

2% Debemos sefialar que no observamos una diferencia destacable entre los sectores energéticos y los industriales a los
efectos de nuestro analisis, a pesar de que nuestra intuicion tedrica habria apuntado hacia una menor persistencia en los
primeros.
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La comparacion de la media (4,73 afios) y la mediana (4,52 afios) de la vida media estimada
para el IPC por grupos, con la media (3,40 afios) y la mediana (2,96 afios) de la vida media estimada
para el IPRI por sectores, unida a la comparacién de la vida media estimada para el IPC agregado
(8,98 afios) respecto al IPRI agregado (7,09 afios), pueden ser contempladas como indicadores
adiciones de la mayor flexibilidad de los precios de produccién frente a los de consumo en la
economia espafiola.

4. Conclusiones

En este trabajo, en primer lugar, hemos evaluado si existe una raiz unitaria en las distintas tasas
de inflacion estudiadas (calculadas utilizando el IPC agregado, regional, provincial y por grupos de
bienes y servicios (8), ademds del IPRI, agregado y por sectores (24)) mediante el uso de los
estadisticos de raices unitarias de Ng y Perron (2001), con la correccion propuesta por Perron y Qu
(2007) para controlar por el sesgo de muestra finita. Como hemos comentado, estos estadisticos
modifican los tests de raices unitarias convencionales para generar estadisticos con buen tamafio y
potencia estadistica. Asimismo, el uso de estos estadisticos nos permite tener confianza en que el no
rechazo de la hipétesis nula de no estacionariedad no es causado por la escasa potencia estadistica
asociada a los estadisticos convencionales. Nuestros resultados respecto a estos tests indican que
todas las series de inflacion basadas en el IPC (agregado, regional, provincial y por grupos de
bienes y servicios) contienen claramente una raiz unitaria, al no poderse rechazar la hipétesis nula
de no estacionariedad ni siquiera al 10% de significatividad. Estos resultados apuntan a la existencia
de un grado elevado de persistencia en las tasas de inflacion basadas en el IPC. Con respecto a los
resultados para el IPRI, hemos encontrado evidencia de que las cifras agregadas presentan
claramente una raiz unitaria, mientras que a nivel sectorial se cuestiona dicha hipétesis para 10 de
los 24 sectores contemplados. Ello apunta hacia una diferencia en el comportamiento de los precios
recogidos en el IPC respecto a los recogidos en el IPRI, mostrando una mayor persistencia los

primeros.
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Sin embargo, como hemos comentado, el tipo de andlisis de raices unitarias s6lo aporta una
informacion limitada acerca del grado de persistencia, ya que se basa tinicamente en la distincién
entre raiz unitaria y estacionariedad. Para superar esta importante limitacién, en nuestro andlisis
también hemos calculado estimaciones sin sesgo en la mediana del pardmetro de persistencia y de la
vida media de una perturbacién utilizando el procedimiento propuesto por Gospodinov (2004),
basado en el cilculo de funciones impulso-respuesta. Asimismo y con el objetivo de proporcionar
informacion acerca del grado de precision en las estimaciones, también hemos presentado
estimaciones de los intervalos de confianza, tanto de la vida media como del pardmetro de
persistencia, utilizando la metodologia del percentil “grid-bootstrap”. En conjunto, este grupo de
medidas ha proporcionado evidencia de un elevado grado de persistencia, consistente con la
existencia de una raiz unitaria, en las tasas de inflacion agregadas, tanto para el IPC como para el
IPRI, y en las tasas de inflacién correspondientes al IPC regional, provincial y por grupos de bienes
y servicios; asi como para la mayoria de los sectores del IPRI —con la excepcién de 7 sectores que
muestran un grado de persistencia inferior al correspondiente al caso de raiz unitaria. Estos
resultados han corroborado los obtenidos mediante la aplicacion de los estadisticos univariantes de
raices unitarias, concluyéndose en suma que las tasas de inflacién espafolas presentan una elevada
persistencia, sobre todo desde la perspectiva del consumo. También se ha apreciado una mayor

homogeneidad geogrifica que sectorial.

Dado que existen muchos trabajos referentes a los determinantes de la persistencia de la inflacion
que apuntan hacia serios problemas para la economia espafola en este campo (difusién de la
indiciacién, peso de las expectativas “backward-looking”, reducida competencia, modelo laboral
inadecuado, etc.), ese resultado empirico tan robusto no resulta sorprendente. No debemos olvidar
que la elevada persistencia hace que los efectos de las perturbaciones sobre la inflacién —pensemos
por ejemplo en las perturbaciones de oferta internacionales®'- perduren en el tiempo, alejando a la

variable de su valor objetivo, siendo necesarias medidas que aumenten la flexibilidad de los precios,

2! Sobre los efectos de las perturbaciones del precio del petréleo sobre la inflacién espafiola véase Caraballo y Usabiaga
(2009c).
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especialmente en el ambito del consumo, si no queremos hipotecar seriamente otras politicas. La
mayor flexibilidad de los precios de produccidn respecto a los de consumo también invita a prestar
atencion a las caracteristicas del sistema de distribucién espafiol. Entre otras politicas, apostamos
por una mayor actividad de los organismos de defensa de la competencia, asi como por reformas
estructurales en el mercado de trabajo y de bienes que ataquen a las fuentes de la persistencia y del

diferencial de inflacién espafiol.
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A Disaggregated Empirical Analysis of the Persistence of the Spanish Inflation Rates:

Consumer and Producer Prices

Summary

This article investigates the degree of persistence of different inflation rates for the Spanish
economy computed using the Consumer Price Index (CPI) for the aggregate as well as for the
regions, provinces and eight groups of goods and services, in addition to the Producer Price Index
(PPI) for the aggregate and 24 industrial sectors. For that purpose, we employ: 1) the unit root tests
with good size and power of Ng y Perron (2001) with the small-sample bias correction developed
by Perron y Qu (2007); 2) median-unbiased estimations of the persistence parameter and the
respective confidence intervals through the grid-bootstrap percentile method proposed by Hansen
(1999); and 3) median-unbiased estimations of the half-life of a shock in addition to the associated
confidence intervals through the method based on impulse-response functions proposed by
Gospodinov (2004). The results from the application of these techniques indicate that all the CPI-
based inflation rate series clearly contain a unit root. As regards the results for the PPI-based
inflation rate series, we have provided evidence that the aggregate series appears to contain a unit
root, while at the industry level the inflation rate series are found to be stationary in only seven
sectors. On the basis of this robust evidence of high persistence in inflation policy makers should
pay more attention to any shock hitting inflation, since the effects are expected to be long-lasting,
particularly for the consumer prices. Along these lines, it is essential to implement correcting
reforms with the aim of raising price adjustment flexibility if one wants to avoid having to intervene

actively in the markets to reach the inflation target.

Key words: inflation, consumer prices, producer prices, persistence, Spain.
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TABLAS

Tabla 1: Estadisticos de Raices Unitarias: IPC de las Regiones Espaiiolas y Agregado,
1979M1-2008M4.

ko M7 ;;LS MZ[GLS MSBS  ADFOLS PTGLS M PTGLS
IPC Agregado 13 -1,330 -0,797 0,599 -0,972 18,927 17,909
1. Andalucia 12 0,319 0,424 1,329 0,444 113,866 101,415
2. Arag6n 15 0,417 0,664 1,593 0,652 165,994 146,173
3. Asturias 12 0,348 0,477 1,369 0,415 121,365 108,010
4. Baleares 13 0,512 1,040 2,030 1,105 271,490 238,380
5. Canarias 12 0,056 0,058 1,025 0,084 66,005 59,345
6. Cantabria 12 0,418 0,796 1,906 0,805 235,526 206,171
7. Castilla y

Le6n 12 0,337 0,482 1,429 0,465 131,876 116,636
8. Castilla - La

Mancha 12 0,238 0,286 1,203 0,189 92,612 82,613
9. Cataluiia 16 0,371 0,468 1,262 0,445 105,360 93,283
10. Comunidad

Valenciana 16 0,351 0,464 1,323 0,499 113,828 101,284
11. Extremadura 12 0,292 0,375 1,283 0,368 106,047 94,350
12. Galicia 12 0,337 0,459 1,359 0,550 119,466 106,174
13. Madrid 12 0,483 0,847 1,753 0,854 202,650 178,330
14. Murcia 16 0,163 0,162 0,993 0,199 64,146 57,461
15. Navarra 13 0,518 0,942 1,819 0,981 219,053 192,988
16. Pais Vasco 12 0,393 0,546 1,387 0,537 125,602 111,795
17. La Rioja 13 0,375 0,488 1,303 0,506 112,233 99,026

* El retardo 6ptimo es seleccionado mediante el método MAIC propuesto por Ng y Perron (2001) con la
modificacion para muestras pequefias propuesta por Perron y Qu (2007). Los valores criticos al 1%, 5% y 10%
para el estadistico MZ"® son -13,8. -8,1 y -5,7, respectivamente. Los valores criticos al 1%, 5% y 10% para los
estadisticos MZ® y ADF“" son -2,58,-1,98 y -1,62, respectivamente. Los valores criticos al 1%, 5% y 10%
para el estadistico MSB®" son 0,174, 0,233 y 0,275, respectivamente. Los valores criticos al 1%, 5% y 10% para
los estadisticos P, y MP, son 1,78, 3,17 y 4,45, respectivamente. *** ** y * indican el rechazo de la hipétesis

nula de raiz unitaria frente a la alternativa de estacionariedad al 1%, 5% y 10% de nivel de significacion,
respectivamente.
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Tabla 2: Estadisticos de Raices Unitarias: IPC de las Provincias Espaiiolas, 1971M1-2008M4.

kpiarc” MZ 5 oMz tG - MSB"  ADF® 5 TGLS MP, TGLS
1. Alava 12 -3,091 -1,234 0,399 -1,214 7,937 7,912
2. Albacete 14 -2,940 -1,152 0,392 -1,097 8,278 8,201
3. Alicante 14 -3,116 -1,216 0,390 -1,157 7,785 7,817
4. Almeria 12 -3,099 -1,173 0,378 -1,140 7,952 7,803
5. Asturias 15 -1,981 -0,904 0,456 -0,832 11,559 11,426
6. Avila 13 -5,328 -1,608 0,302 -1,523 4,654 4,667
7. Badajoz 16 -2,693 -1,137 0,422 -1,110 8,986 9,015
8. Baleares 16 -2,515 -1,097 0,436 -1,053 9,607 9,626
9. Barcelona 12 22,171 -1,025 0,472 -1,010 11,208 11,145
10. Burgos 15 -2,812 -1,124 0,400 -1,078 8,583 8,537
11. Céceres 17 -4,168 -1,421 0,341 -1,337 5,890 5,913
12. Cadiz 13 -2,250 -0,940 0,418 -0,945 10,545 10,048
13. Cantabria 13 -2,259 -1,004 0,444 -0,954 10,468 10,431
14. Castell6n 16 -2,083 -1,015 0,488 -0,982 11,840 11,717
15. Ciudad Real 17 -3,303 -1,262 0,382 -1,186 7,370 7,401
16. Cérdoba 14 -4,262 -1,422 0,334 -1,355 5,794 5,813
17. Coruiia 14 -2,576 -1,135 0,441 -1,135 9,778 9,511
18. Cuenca 12 -4,999 -1,556 0,311 -1,494 4,948 4,967
19. Gerona 14 -4,402 -1,475 0,335 -1,433 5,603 5,582
20. Granada 12 -2,663 -1,084 0,407 -1,042 8,952 8,939
21. Guadalajara 17 -3,397 -1,297 0,382 -1,247 7,246 7,209
22. Guipuzcoa 13 -3,176 -1,244 0,392 -1,197 7,692 7,695
23. Huelva 12 -1,129 -0,611 0,542 -0,590 17,322 16,736
24. Huesca 16 -3,643 -1,301 0,357 -1,226 6,745 6,744
25. Jaén 13 -2,369 -1,007 0,425 -0,970 9,930 9,856
26. Lebn 13 -4,177 -1,408 0,337 -1,353 5,925 5,923
27. Lérida 14 -3,552 -1,316 0,370 -1,290 6,894 6,899
28. Lugo 15 -3,237 -1,262 0,390 -1,260 7,547 7,559
29. Madrid 17 -3,643 -1,304 0,358 -1,212 6,721 6,742
30. Malaga 12 -3,065 -1,166 0,380 -1,113 7,945 7,879
31. Murcia 13 -2,446 -1,094 0,447 -1,095 10,017 9,950
32. Navarra 12 -3,269 -1,242 0,380 -1,222 7,434 7,465
33. Orense 17 -1,968 -0,959 0,487 -0,966 12,034 12,086
34. Palencia 17 -2,142 -0,945 0,441 -0,884 10,851 10,696
35. Las Palmas 14 -1,647 -0,817 0,496 -0,754 13,610 13,384
36. Pontevedra 16 -3,558 -1,324 0,372 -1,355 6,895 6,887
37. Rioja 12 -4,125 -1,418 0,344 -1,388 5,966 5,965
38. Salamanca 15 -2,351 -1,058 0,450 -1,003 10,232 10,259
39. S. Cruz Tenerife 17 -0,993 -0,553 0,557 -0,479 18,998 17,869
40. Segovia 12 -1,614 -0,808 0,501 -0,767 13,779 13,618
41. Sevilla 14 -3,311 -1,264 0,382 -1,218 7,360 7,387
42. Soria 12 -2,210 -1,038 0,470 -1,032 10,969 10,980
43. Tarragona 12 -2,317 -1,070 0,462 -1,071 10,664 10,529
44. Teruel 17 -3,525 -1,310 0,372 -1,278 6,921 6,950
45. Toledo 14 -1,245 -0,727 0,584 -0,683 17,696 17,752
46. Valencia 15 -2,007 -0,953 0475 -0,956 11,670 11,712
47. Valladolid 12 -2,631 -1,091 0415 -1,032 9,107 9,093




48. Vizcaya 14
49. Zamora 12
50. Zaragoza 12
51. Ceuta 15
52. Melilla 14

-4,793
-4,901
-2,933
-3,056
-2,607

-1,513
-1,544
-1,199
-1,199
-1,045

0,316 -1,429
0,315 -1,478
0,409 -1,164
0,392 -1,155
0,401 -1,025

5,175
5,031
8,349
7,926
9,191

5,196
5,052
8,328
7,957
9,006

Nota: Véase la explicacion de la Tabla 1.

Tabla 3: Estadisticos de Raices Unitarias: IPC de los Principales Grupos de Bienes y Servicios, 1978M1-

2000M12.

ki MZ O?LS MZ tGLS MSBOS ADFOS PTGLS M PTGLS
G1. Alimentos, Bebidas
y Tabaco 12 0,278 0,297 1,070 0,212 79,631 67,542
G2. Vestido y Calzado 14 0,699 1,462 2,090 1,330 310,260 263,698
G3. Vivienda 12 0,216 0,218 1,009 0,108 67,522 59,976
G4. Menaje y servicios
para el hogar 13 0,573 1,073 1,873 0,926 244,314 206,927
GS. Medicina y
conservacion de la salud 15 0,730 1,251 1,714 1,121 212,049 180,786
G6. Transportes y
comunicaciones 13 0,292 0,366 1,254 0,271 106,521 90,503
G7.Esparcimiento,
ensefanza y cultura 12 0,612 1,060 1,734 1,009 212,154 179,898
G8. Otros bienes y
servicios 13 0,329 0,341 1,036 0,367 74,438 64,449

Nota: Véase la explicacion de la Tabla 1.
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Tabla 4: Estadisticos de Raices Unitarias: IPRI Agregado y por Sectores de Produccion, 1976M1-
2002M12.

K M7 5LS MZ[GLS MSBOS ADFOS PTGLS M PTGLS
IPRI Agregado 13 -3411 -1,300 0,381 -1,307 7,316 7,181
Sector 11 14 0,423 0,515 1,217 0,175 101,947 88,277
Sector 13 12 -9,684** -2,189%%* 0,226 -2,080%*  2731%* 2,578%*
Sector 15 12 -0,328 -0,224 0,681 -0,410 31,661 27,605
Sector 21 1 -24,812%%% 3 5]3%%* 0,142%%* -3,572%%% 1,030%*%*  1,020%**
Sector 22 13 -7,856* -1,979* 0,252* -2,160**  3258%* 3,128%**
Sector 23 13 -1,555 -0,731 0,470 -0,767 13,930 13,017
Sector 24 15 -4.475 -1,417 0,317 -1,556 5,760 5,629
Sector 25 13 -6,645% -1,810%* 0,272% -1,717* 3,711% 3,732%
Sector 31 16 -1,252 -0,772 0,617 -3,069*%** 19,310 18,963
Sector 32 16 0,029 0,022 0,748 -0,089 36,959 34,505
Sector 33 16 0,279 0,291 1,045 0,371 71,571 64,724
Sector 34 12 -0,228 -0,146 0,641 -0,733 27,432 25,817
Sector 35 14 0,349 0,380 1,087 0,317 79,682 70,627
Sector 36 16 0,371 0,406 1,094 0,148 78,848 71,806
Sector 37 12 -3,298 -1,206 0,366 -1,394 7,509 7,375
Sector 39 16 -0,558 -0,340 0,609 -0,286 24,767 22,282
Sector 41 13 -5,902%* -1,694* 0,287 -2,248%*%  4227% 4,228%
Sector 43 13 -2,002 -0,860 0,429 -1,203 11,063 10,864
Sector 44 15 -9,503** -2,166%* 0,228** -2,623%%% 2 630%* 2,635%*
Sector 45 16 -1,368 -0,712 0,520 -1,313 15,649 15,068
Sector 46 12 -7,004* -1,835% 0,262* -2,657**% 3 612% 3,633*
Sector 47 15 -7,445% -1,923* 0,258* -2,209%*  3.346* 3,315%
Sector 48 12 -2,441 -1,020 0,418 -1,373 9,606 9,587
Sector 49 14 -8,849%*%* -2,097*%* 0,237* -2,147%*% 2 8T5%* 2,795%*

Nota: Véase la explicacion de la Tabla 1.
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Tabla 5: Persistencia de las Tasas de Inflacién: IPC de las Regiones Espaiiolas y Agregado, 1979M1-2008M4.

Puarc’ a-OLS" a-MU® MU [95% CI]* HLge HL[95% CI]"
IPC Agregado 13 0,994 0,997 (0,991, 1,000] 8,980 (4,923, o]
1. Andalucia 12 0,986 1,000 (0,994, 1,000] 3,683 [2.916, o]
2. Aragén 15 0,982 1,000 (0,995, 1,000] 3,006 [2,137, o0}
3. Asturias 12 0,982 1,000 (0,994, 1,000] 2,965 (0,987, o]
4. Baleares 13 0,980 1,000 (0,996, 1,000] 2,243 [2,169, oo}
5. Canarias 12 0,987 1,000 (0,991, 1,000] 3,728 [2,138, oo]
6. Cantabria 12 0,977 1,000 (0,996, 1,000] 2,163 [0,958, o]
7. Castilla y Leén 12 0,983 1,000 (0,995, 1,000] 2,990 [1,589, oo}
8. Castilla - La Mancha 12 0,981 1,000 (0,992, 1,000] 2,971 [1,547, o]
9. Catalufia 16 0,986 1,000 (0,994, 1,000] 4,224 [2,191, o]
10. Com. Valenciana 16 0,987 1,000 (0,995, 1,000] 4,283 [2,233, oo]
11. Extremadura 12 0,986 1,000 (0,994, 1,000] 3,782 (2,204, oo]
12. Galicia 12 0,986 1,000 (0,995, 1,000] 3,455 [2,932, oo]
13. Madrid 12 0,980 1,000 (0,996, 1,000] 2,907 (0,968, o]
14. Murcia 16 0,986 1,000 (0,992, 1,000] 4,259 (2,844, oo]
15. Navarra 13 0,981 1,000 (0,996, 1,000] 2,154 (0,964, o]
16. Pais Vasco 12 0,990 1,000 (0,995, 1,000] 4,983 [2,928, o]
17. La Rioja 13 0,984 1,000 (0,994, 1,000] 3,019 [1,009, oo]

* El parametro p referente al nimero de retardos necesarios para corregir por
autocorrelacion se determina siguiendo el Criterio de Informacién Modificado de
Akaike (MAIC) propuesto por Ng y Perron (2001) con la correccién para
muestras finitas propuesta por Perron y Qu (2007).

" Estimaci6n por MCO del parametro de persistencia (suma de los coeficientes
autorregresivos).

¢ Estimaciones sin sesgo en la mediana del pardmetro de persistencia (suma de los
coeficientes autorregresivos) siguiendo el método de Gospodinov (2004).

¢ Estimaci6n sin sesgo en la mediana de los intervalos de confianza del pardmetro
de persistencia computados al 95% siguiendo el procedimiento de Hansen (1999).
¢ Estimaciones de la vida media de una perturbacién medida en afios, computadas
en base a funciones impulso-respuesta siguiendo el procedimiento de Gospodinov
(2004).

" Estimacién sin sesgo en la mediana de los intervalos de confianza de la vida
media computados al 95% siguiendo el procedimiento de Gospodinov (2004).
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Tabla 6: Persistencia de las Tasas de Inflacion: IPC de las Provincias Espaiiolas, 1971M1-2008M4.

Puarc’ a-OLS" o-MU* MU [95% CI]° HLs HL[95% CI]'
1. Alava 12 0,993 0,995 [0,984, 1,000] 7,719 [3,760, o]
2. Albacete 14 0,991 0,994 (0,978, 1,000] 5,367 (2,969, o]
3. Alicante 14 0,992 0,995 [0,981, 1,000] 6,460 [3.357, o]
4. Almeria 12 0,991 0,993 (0,979, 1,000] 6,121 (3,341, oo]
5. Asturias 15 0,995 0,997 (0,986, 1,000] 11,186 (4,239, oo]
6. Avila 13 0,989 0,992 [0,977, 1,000] 5,383 [2,918, o]
7. Badajoz 16 0,994 0,996 (0,984, 1,000] 8,291 [3,708, o]
8. Baleares 16 0,992 0,996 [0,981, 1,000] 5377 [2,891, o]
9. Barcelona 12 0,993 0,997 (0,984, 1,000] 6,933 [3.511, o]
10. Burgos 15 0,993 0,995 (0,982, 1,000] 7,296 [3,695, o]
11. Caceres 17 0,991 0,994 [0,981, 1,000] 6,795 [3.589, oo]
12. Cadiz 13 0,989 0,994 [0,979, 1,000] 5,186 [2,959, oo]
13. Cantabria 13 0,994 0,997 [0,985, 1,000] 9,410 [4,259, oo]
14. Castellén 16 0,992 0,996 (0,982, 1,000] 5,429 [2,863, o]
15. Ciudad Real 17 0,992 0,995 [0,982, 1,000] 7,225 [3.810, o]
16. Cérdoba 14 0,990 0,993 (0,979, 1,000] 5,705 [3,042, o]
17. Corufia 14 0,991 0,995 (0,983, 1,000] 6,351 [3.633, o]
18. Cuenca 12 0,989 0,992 (0,977, 1,000] 5,049 (2,970, o]
19. Gerona 14 0,989 0,992 (0,978, 1,000] 5,047 (2,959, o]
20. Granada 12 0,993 0,995 [0,980, 1,000] 6,433 [3.442, o]
21. Guadalajara 17 0,991 0,994 (0,980, 1,000] 6,088 [3.436, o]
22. Guiptizcoa 13 0,993 0,995 (0,984, 1,000] 7,702 (4,195, oo]
23. Huelva 12 0,993 0,997 [0,981, 1,000] 4,458 [2,453, oo]
24. Huesca 16 0,990 0,993 [0,977, 1,000] 5,343 [2,981, o]
25. Jaén 13 0,992 0,995 [0,980, 1,000] 5,841 (3,088, o]
26. Le6n 13 0,992 0,994 (0,982, 1,000] 7,289 [3,760, o]
27. Lérida 14 0,990 0,994 (0,979, 1,000] 5,131 [3,069, o]
28. Lugo 15 0,989 0,992 [0,975, 1,000] 4,117 [2,342, o]
29. Madrid 17 0,993 0,996 (0,984, 1,000] 9,111 [4.912, oo]
30. Mélaga 12 0,991 0,994 [0,977, 1,000] 5,659 [2,967, o]
31. Murcia 13 0,992 0,996 (0,982, 1,000] 5,703 [3.600, oo]
32. Navarra 12 0,993 0,995 (0,984, 1,000] 8,573 [4,193, o]
33. Orense 17 0,993 0,997 [0,981, 1,000] 6,570 [3,760, o]
34. Palencia 17 0,994 0,996 (0,983, 1,000] 8,345 (3,734, oo]
35. Las Palmas 14 0,994 0,997 [0,983, 1,000] 7,754 (3,603, oo]
36. Pontevedra 16 0,988 0,991 [0,973, 1,000] 3,672 [2,297, oo]
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37.
38.
39.
40.
41.
42.
43.
44.
45.
46.
47.
48.
49.
50.
51.
52.

Rioja
Salamanca
Santa Cruz Tenerife
Segovia
Sevilla
Soria
Tarragona
Teruel
Toledo
Valencia
Valladolid
Vizcaya
Zamora
Zaragoza
Ceuta
Melilla

12
15
17
12
14
12
12
17
14
15
12
14
12
12
15
14

0,990
0,993
0,990
0,994
0,993
0,993
0,993
0,987
0,994
0,994
0,994
0,992
0,991
0,994
0,991
0,990

0,993
0,996
0,997
0,997
0,995
0,996
0,996
0,991
0,998
0,997
0,996
0,994
0,993
0,996
0,994
0,992

[0,978, 1,000]
[0,982, 1,000]
[0,983, 1,000]
[0,983, 1,000]
[0,983, 1,000]
[0,982, 1,000]
[0,985, 1,000]
[0,970, 1,000]
[0,979, 1,000]
[0,984, 1,000]
[0,983, 1,000]
[0,984, 1,000]
[0,982, 1,000]
[0,986, 1,000]
[0,978, 1,000]
[0,974, 1,000]

5,104
5,463
4,923
7,270
7,649
5,393
7,587
3,717
2,919
7,858
8,503
7917
6,662
9,447
4,147
3,735

[2,930, 0]
[2,269, o]
[2,937, o]
[3,260, 0]
[3,689, o]
[2,926, o]
[3,628, 0]
[1,448, o]
[2,135, 0]
[4,920, o]
[4,036, o]
[4,427, o]
[3,727, 0]
[4,752, o]
[3,387, o]
[2,842, ]

Nota: Véase la explicacion de la Tabla 5.
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Tabla 7: Persistencia de las Tasas de Inflacion: IPC de los Principales Grupos de Bienes y Servicios, 1978M1-2000M12.

Puaic” a-OLS" a-MU* MU [95% CI]* HLpe HL[95% CI]"
G1. Alimentos, bebidas
y tabaco 12 0,972 1,000 [0,992, 1,000] 1,679 [1,006, o]
G2. Vestido y calzado 14 0,992 1,000 [0,999, 1,000] 7,497 [3,724, o]
G3. Vivienda 12 0,983 1,000 [0,988, 1,000] 2,966 [0,982, o]
G4. Menaje y servicios
para el hogar 13 0,993 1,000 [0,999, 1,000] 8,184 [3,129, o]
GS5. Medicina y
conservacion de la salud 15 0,992 1,000 [0,997, 1,000] 5,902 [2,202, o]
G6. Transportes y
comunicaciones 13 0,979 1,000 [0,990, 1,000] 2,601 [0,991, o]
G7. Esparcimiento,
enseflanza y cultura 12 0,986 1,000 [0,997, 1,000] 4,284 [1,673, o]
G8. Otros bienes y
servicios 13 0,987 1,000 [0,992, 1,000] 4,751 [2,769, o]

Nota: Véase la explicacion de la Tabla 5.



Tabla 8: Persistencia de las Tasas de Inflacion: IPRI Agregado y por Sectores de Produccion, 1976M1-2002M12.

Pumarc’ a-OLS" a-MU® MU [95% CI]* HL g HL[95% CI]"
IPRI Agregado 13 0,992 0,994 (0,983, 1,000] 7,091 (3,818, o]
Sector 11 14 0,974 1,000 (0,990, 1,000] 0,975 (0,952, oo]
Sector 13 12 0,942 0,961 (0,927, 0,995] 1,202 [0,995, o]
Sector 15 12 0,959 0,996 (0,981, 1,000] 1,375 [0,958, o]
Sector 21 1 0,910 0,915 (0,867, 0,961] 0,596 (0,413, 2,032]
Sector 22 13 0,972 0,978 (0,960, 0,999] 1,632 [1,442, o]
Sector 23 13 0,984 0,992 (0,968, 1,000] 2,930 (2,025, o]
Sector 24 15 0,988 0,988 (0,972, 1,000] 4,841 (2,842, oo]
Sector 25 13 0,988 0,991 (0,977, 1,000] 5,174 (3,200, o]
Sector 31 16 0,988 0,988 (0,979, 0,997] 5,042 (3,003, o]
Sector 32 16 0,993 0,999 (0,987, 1,000] 7,647 (3,546, o]
Sector 33 16 0,981 1,000 (0,973, 1,000] 2,363 (0,342, o]
Sector 34 12 0,988 0,994 (0,983, 1,000] 4,493 (2,925, oo]
Sector 35 14 0,973 1,000 (0,988, 1,000] 2,418 (2,035, oo]
Sector 36 16 0,979 1,000 (0,985, 1,000] 0,943 (0,928, o]
Sector 37 12 0,975 0,983 (0,953, 1,000] 2,363 (0,953, o]
Sector 39 16 0,976 0,996 (0,978, 1,000] 2,262 (0,974, o]
Sector 41 13 0,987 0,988 (0,976, 1,000] 4,237 [1,790, o]
Sector 43 13 0,991 0,994 (0,982, 1,000] 6,853 (3,643, oo]
Sector 44 15 0,980 0,981 (0,966, 0,997] 2,990 [1,460, o]
Sector 45 16 0,986 0,990 (0,978, 1,000] 4,933 (3,052, o]
Sector 46 12 0,983 0,985 (0,971, 0,998] 3,633 [2,613, oo]
Sector 47 15 0,982 0,985 (0,970, 1,000] 3,469 (2,977, o]
Sector 48 12 0,991 0,994 (0,980, 1,000] 6,671 (3,771, o]
Sector 49 14 0,960 0,967 (0,940, 0,997] 1,091 [0,997, o]

Nota: Véase la explicacion de la Tabla 5.
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Apéndice.

Sectores (IPRI):

11.
13.
15.
21.
22.
23.
24.
25.
31.
32.
33.
34.
35.
36.
37.
39.
41.
43.
44.
45.
46.
47.
48.
49.

Extraccidn, preparacion y aglomeracion de combustibles sélidos y coquerias.
Refino de petrdleo.

Produccidn, transporte y distribucion de energia eléctrica, gas, vapor y agua caliente.

Extraccion y preparacion de minerales metélicos.

Produccioén y primera transformacion de metales.

Extraccién de minerales no metélicos ni energéticos; turberas.

Industrias de productos minerales no metélicos.

Industria quimica.

Fabricacién de productos metélicos (excepto maquinas y material de transporte).
Construccién de maquinaria y equipo mecanico.

Construccién de maquinas de oficina y ordenadores (incluida su instalacién).
Construccién de maquinaria y material eléctrico.

Fabricaciéon de material electronico (excepto ordenadores).

Construccién de vehiculos automdviles y sus piezas de repuesto.
Construccién de otro material de transporte.

Fabricacion de instrumentos de precision, dptica y similares.

Industrias de productos alimenticios, bebidas y tabaco.

Industria textil.

Industria del cuero.

Industria del calzado y vestido y otras confecciones textiles.

Industrias de la madera, corcho y muebles de madera.

Industria del papel y fabricacién de articulos de papel; artes graficas y edicidn.
Industrias de transformacion del caucho y materias plasticas.

Otras industrias manufactureras.

34



