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os responsables econémicos (y, con ellos, las sociedades en su conjunto) de

los paises desarrollados han mostrado en los Gltimos afios un notable inte-

rés por la consecucion de una tasa de inflacidn baja y estable. La creciente

evidencia existente sobre los costes que la ausencia de estabilidad en los

precios genera, ha suscitado el mencionado interés y ha guiado la politica
econdmica y, en especial, la politica monetaria, hacia ese objetivo de control
sobre el crecimiento de los precios.

Después de los excelentes resultados obtenidos por las autoridades moneta-
rias en esta direccidn, la atencién en el caso espafiol se centra no en la tasa de in-
flacién en si, sino en el diferencial con las economias de nuestro entorno. Discre-
pando con la primera frase del estudio dirigido por el profesor Ruiz-Castillo, la
inflacidén sigue acaparando el interés de académicos, autoridades y ciudadania en
general. Sin embargo, si es cierto que la medicién de la evolucién de los precios,
la consecucién de ese valor objeto de tan nutridas reflexiones, no ha recibido la
atencién deseable, aspecto en el que este trabajo viene a llenar, con la solidez y el
rigor requeridos, un hueco importante en nuestra literatura econémica.

Aunque ya anteriormente existian estudios que abordaban el problema, fue-
ron los trabajos de la Comision Boskin en los Estados Unidos, intentando evaluar
la sobreestimacién que el Consumer Price Index (CPI) efectuaba del verdadero
incremento en el coste de la vida, los que atrajeron el debate sobre el sesgo de las
mediciones convencionales de la evolucién de los precios respecto a la trayectoria
efectiva de un Indice del Coste de la Vida (en principio, el adecuado para evaluar
el bienestar de los ciudadanos).

La preocupacion sobre esta desviacion se derivaba del impacto al alza sobre
el déficit publico del “excesivo” incremento de las transferencias del Estado al
sector privado, compensatorias por el aumento de precios (revision al alza de pen-
siones, intereses de la deuda, remuneracion a funcionarios y otras prestaciones so-
ciales). Mds globalmente, el sesgo alcista en el CPI (o Indice de Precios al Consu-
mo, IPC, en el caso espaiiol) redistribuye renta injustificadamente a favor de
quienes tienen sus ingresos indiciados con ese CPI/IPC y en contra de aquéllos
para quienes esas partidas constituyen gastos. Adicionalmente, y con la inflacion
controlada a niveles préximos a cero, una desviacién alcista en el indice utilizado
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para su medicién implicaria el riesgo de sumergirse en el temible fendmeno de la
deflacién en caso de perseguir el crecimiento nulo de los precios.

De hecho, cuando la Comisién Boskin estimé una sobrestimacion del 1,1 por
ciento anual en el CPI [Boskin et al. (1996 y 1997)], ademds de evaluarse el muy
serio efecto acumulado con el transcurso del tiempo de este sesgo sobre el gasto
publico, se consider? tal problema estadistico como razén bésica para fijar objeti-
vos de estabilidad de precios en términos de tasas de inflacion reducidas pero po-
sitivas'.

El estudio de Ruiz-Castillo, Ley e Izquierdo (R-CLI, en adelante) realiza una
aproximacion (capitulos VIII y IX) a este problema del sesgo al alza en el PIC
pero, como declaran los mismos autores, ni es su intencidén ni pueden (por caren-
cias de informacion y ausencia de estudios previos como los empleados por la
Comisién Boskin) replicar el trabajo realizado para los Estados Unidos. De
hecho, es ésta probablemente la secciéon mds limitada del libro. Por contra, los au-
tores efectian un considerable esfuerzo en su revision critica del IPC vigente en
Espaiia (capitulos I-IV) y en su andlisis de la inflacion individual y de subgrupos
y los aspectos distributivos inherentes a las diferencias en esos niveles desagrega-
dos de inflacién (capitulos V-VII). El estudio responde con un muy resefiable
rigor metodoldgico no sélo a las exigencias estadisticas propias del tema analiza-
do sino también a los limites impuestos por el secreto estadistico al Instituto Na-
cional de Estadistica (INE) en la provision de informacion a autores externos.

Por otra parte, una de las virtudes de la obra es que, si el estudioso del tema
puede hallar a lo largo de la misma la discusién en profundidad de los problemas
abordados, los resimenes al término de cada capitulo, (tal vez reiterativos para
quien realiza la lectura completa), junto al capitulo final (X) de conclusiones y re-
comendaciones, permiten a los no académicos o a los no interesados en el detalle
técnico una facil y completa aprehension de los contenidos y principales resulta-
dos del estudio.

Como ya se ha mencionado, la estimacién efectuada por R-CLI de la sobre-
valoracién que el IPC espaiiol refleja respecto al verdadero incremento del coste
de la vida padece limitaciones significativas y ofrece un resultado, el 0,6 por cien-
to anual, alejado (en el sentido de atribuir mucha mayor precisién de la medicién
oficial) no sélo del 1,1 por ciento para los Estados Unidos, concluido por la Co-
misién Boskin, sino también, por ejemplo, del 0,9 por ciento anual del reciente
estudio de S. Shiratsuka (1999) para Jap6n. Los autores calculan los que denomi-
nan sesgos S1 y S2, ofreciendo valores similares a los estudios sobre las econo-
mias estadounidense y japonesa en el primer caso y mejores en el segundo (por la
mds adecuada férmula de agregacion empleada)?. Para el tercero de los sesgos,
S3, correspondiente a la no alteracidn en los establecimientos de la muestra ante

(1) Otros argumentos, ya de cardcter econdmico, para evitar un objetivo de crecimiento nulo de
los precios son recogidos, por ejemplo, en Akerlof et al. (1996).

(2) El sesgo S1 (o de sustitucion al nivel superior) se deriva de la ausencia de cambios en las pon-
deraciones del IPC cuando cambian los precios relativos, mientras el S2 (o de sustitucién al nivel
inferior) proviene de la férmula empleada para agregar las tomas de los precios de los bienes en in-
dices simples).
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cambios en los precios respecto a los establecimientos no seleccionados para la
misma, optan por un valor bajo (0,04 por ciento anual). Sin embargo, el nicleo de
la diferencia (la totalidad, de hecho, respecto al sesgo en el IPC japonés) se deriva
de la diferente sobreestimacién imputada por los sesgos S4 y S5, referidos a la in-
suficiente consideracion de la mejora en la calidad de los productos y a la tardia
incorporacion de nuevos bienes y servicios a la cesta de consumo recogida en el
CPI/IPC, respectivamente. Asi, mientras la cifra ofrecida por el Informe Boskin es
del 0,61 por ciento anual, que Shiratsuka eleva al 0,7 por ciento en el caso japo-
nés, R-CLI proponen una mejor estimacién del 0,41 por ciento para Espafia. Aun
admitiendo que la diferencia en las ponderaciones de ciertos bienes puede justifi-
car en parte esta diferencia’, la renovacién anual del 20 por ciento de la muestra
de establecimientos y especificaciones desde 1978 en el caso estadounidense de-
beria favorecer la reduccién de los sesgos S4 y S5 respecto al modelo espafiol de
inmovilidad entre afios-base. Respecto al caso japonés, algunos estudios apuntan
a un mads efectivo trabajo de incorporacion de nuevos productos y de correccién
por cambio en la calidad que en Europa y los Estados Unidos, al menos en los
bienes de alta tecnologia, precisamente los que deben generar la mayor parte de
estos dos segos [Gordon, (1992)].

Por tanto, probablemente el sesgo alcista del 0,6 por ciento anual propuesto
en este trabajo resulta conservador (en términos de constituir un limite inferior al
real). Aun con ello, deben subrayarse los cdlculos ofrecidos por R-CLI (apartado
9.5) sobre las consecuencias econémicas de este sesgo, tanto en el pasado como
hacia el futuro. Sin animo de exhaustividad, destacar el incremento en 527 millar-
dos de pesetas en el déficit ptblico entre 1985 y 1995 o de 1,4 billones de pesetas,
bajo supuestos razonables, hasta el afio 2015. La magnitud de estos efectos se halla
en la raiz de la plausible sugerencia de los autores de reflexionar sobre si el IPC es
la referencia més adecuada para indiciar rentas y otras variables econdmicas.

De hecho, en la obra se profundiza adicionalmente y se somete a una minu-
ciosa revision al IPC en su formulacién actual, al margen de los sesgos descritos.
Tras el necesario esfuerzo inicial para replicar aquél con la informacién publica
disponible, los autores, entre otros ejercicios (en particular, hay varios vinculados
a la disparidad de resultados dependiendo del empleo de la Encuesta de Presu-
puestos Familiares, EPF, de 1990-91 o la de 1980-81), proponen una serie de al-
ternativas a varias decisiones discrecionales adoptadas por el INE (sesgos S6-S8).
El conjunto de las mismas supone una infravaloracién de aproximadamente tres
décimas anuales del IPC oficial respecto a la evolucion del coste de la vida (lo
que implicaria, por tanto, eliminar la mitad del sesgo alcista anteriormente anali-
zado). Sin embargo, el impacto de varias de estas modificaciones, de indudable
interés para el perfeccionamiento del Indice, resulta claramente marginal; asi ocu-
rre, por ejemplo, con la utilizacién de verdaderos indices de Laspeyres como IPC,
lo cual requiere, como bien ilustran R-CLI, la correccién de las ponderaciones de-

(3) La discrepancia entre el resultado de la Comisién Boskin y el de R-CLI se concentra casi en
exclusiva en el diferente peso del epigrafe “medicina y conservacién de la salud”, con ponderacion
apreciablemente mayor en el CPI estadounidense que en el IPC, y muy susceptible de acumular
sesgos de los tipos S4 y S5.
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claradas por los consumidores en la EPF de 1990-91 por la inflacién acaecida
hasta el afio base de 1992, en lugar de utilizarlas sin ajustar.

Precisamente el elemento que genera la mayor parte de esa supuesta infraes-
timacion del aumento en el coste de la vida (0,253 por ciento anual) resulta el mds
discutible. En contra de la posicién mayoritaria entre las Agencias Estadisticas de
los paises desarrollados, R-CLI consideran adecuado incorporar al IPC los alqui-
leres imputados a viviendas en regimenes de tenencia distintos al de arrendamien-
to. Ello, como es conocido, implica aceptar la valoracién realizada por los ocu-
pantes de su propia vivienda, procedimiento rechazado habitualmente tanto por
sus resultados, sesgados sistemdticamente al alza (apuntado por Castro, 1992,
para el caso espaiiol), como conceptualmente, por ser un coste de oportunidad y
no un coste real que refleja el impacto de la inflacién sobre los propietarios (Co-
mision de las Comunidades Europeas, 1998). Adicionalmente, debe admitirse que
la evolucién en el precio de las viviendas en régimen distinto al arrendamiento es
andloga a la del precio de éstas. Ante la discusion abierta, parece prudente que los
autores del trabajo hayan adoptado el sesgo del 0,6 por ciento anual al alza para
sus andlisis de impacto macroecondmico, sin correcciones a la baja derivadas de
su revision técnica del IPC vigente.

El tercero de los grandes bloques de la obra (segundo por su aparicion en el
texto) debe suscitar, sin duda, los mas relevantes debates no sélo en el ambito aca-
démico sino fuera del mismo. El tratamiento individualizado y por subgrupos de
la inflacién ofrece conclusiones directamente vinculadas a cuestiones de maxima
actualidad: la pertinencia de indiciar segun el IPC global las rentas de uno u otro
tipo de todos los individuos, con independencia de sus caracteristicas socio-econd-
micas o de su localidad de residencia, entre otros aspectos. Los autores revelan, en
primer lugar, la elevada dispersion que caracteriza (en mayor medida desde 1993)
la inflacién individual en Espafia en los dos dltimos decenios, aunque con un efec-
to de compensacion motivado por los cambios en las posiciones relativas de los
individuos. Mds significativamente, el exhaustivo andlisis del impacto redistributi-
vo del cambio en los precios relativos, efectuado en el capitulo VI, muestra cémo
la evolucion de los precios ha sido “pro-pobre” en la economia espafola durante
las tltimas dos décadas (sobre todo en los noventa), debido al mayor crecimiento
en los precios de los bienes de lujo (adquiridos en mayor proporcién por los ricos)
respecto a los de primera necesidad, aun con subperiodos de comportamiento
opuesto. Dado que el IPC es un indice plutocratico®, aspecto que se olvida con fre-
cuencia y es adecuadamente resaltado por los autores, esta sobrestimando la infla-
cion de gran parte de los ciudadanos, como lo revela la diferencia con el indice de-
mocrdtico (media simple de los indices individuales) calculado en el trabajo.

De lo anterior, R-CLI muestran sus dudas sobre la l6gica de indiciar una
parte sustancial de las actividades econdmicas respecto a un IPC que no represen-
ta al “consumidor medio”. No debe olvidarse que este efecto (denominado en el
texto sesgo S9), en la economia espafiola, refuerza la sobrestimacién detectada a
través de los sesgos convencionales.

(4) Al ser una media ponderada de los indices individuales, con el gasto de cada hogar respecto al
total como ponderacién, pesan mds los hogares ricos.
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Por ultimo, el estudio aborda la cuestion de los diferenciales de inflacién
segun las caracteristicas de los hogares. Puede observarse, sobre todo con el andli-
sis multivariante que refuerza los resultados parciales previos, como es la dimen-
sién espacial la clave de esas diferencias inflacionistas. Aparecen en ese andlisis
margenes extremos de hasta casi un uno por ciento anual, en el periodo 1991-
1998, entre Aragén y Cantabria (muy por debajo de la media) y Baleares (Comu-
nidad Auténoma mads inflacionista). Por ello, no resulta absurdo pensar en la posi-
bilidad de desarrollar un esquema compensatorio. Curiosamente, Catalufia, desde
donde se ha planteado esta opcion, aparece con el menor sesgo, en cualquiera de
los dos sentidos, durante el periodo analizado. Por contra, los factores socio-eco-
némicos y demogréficos revisten, en su conjunto, mucha menor influencia en las
diferencias de la inflacién individual.

El trabajo de R-CLI deberia constituir una referencia obligatoria, para acadé-
micos, responsables politicos y ciudadanos en general, sobre un problema, la me-
dicion de la evolucion en el coste de la vida, insuficientemente tratado en el caso
espaiiol. Los aspectos técnicos abordados cubren la prictica totalidad del debate y
no puede sino apoyarse su recomendacién de un anélisis desde el propio INE, con
la informacién no disponible por el publico, sobre los sesgos del IPC vigente y las
alternativas que este trabajo propone en otros varios aspectos. Idealmente, todo el
espectro de la discusién actual sobre el CPI/IPC quedaria contemplado incorpo-
rando (elemento que no aparece en el estudio de R-CLI) una reflexion sobre la
conveniencia o no de introducir en la medicién de la inflacién la evolucién de los
precios de los activos reales y financieros®.

Miés alld de los aspectos técnicos, no pueden obviarse las consideraciones de
los autores sobre la necesidad de plantearse lo adecuado de utilizar el IPC vigen-
te, por todas las reflexiones sefialadas a lo largo del texto, como base para indiciar
numerosas partidas econdmicas, en el sector publico y en el privado. En todo
caso, debe existir conciencia de las desviaciones a las que conducen los diferentes
sesgos de ese IPC actual.
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