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Las expectativas de inflacion implicitas en el mercado
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ENTRE JUNIO-JULIO, IPC CAERIA A 2,2% SEGUN BANCHILE

Fuerte caida de
la inflacidn hacia
mediados de ano
abre la puerta a
mas de dos bajas
de tasa en el ano

Prolongacién de la huelga en Escondida y
debilidad del resto de los sectores dejaria espacio
a tres recortes. Hoy se retine el Banco Central.

POR SEBASTI AN VALDENEGRO

La inflacién sorprendio al Banco
Central en enero, al avanzar un
0,5% (por sobre el 0,3% esperado),
mientras que en febrero el indicador
se alined con el consenso y registrd
una variacién de 0,2%, llevando los
precios internos en el Gltimo afio a
2,7%, por debajo de la parte media
del rango del instituto emisor.

Este escenario consolidé la ex-
pectativa de que el ente auténomo
aplicaria entre uno y dos recortes
en latasa de interés para alinear los
precios a la meta, en medio de una
economia que no muestra senales
contundentes de repunte. Pero todo
aquello podria estar cambiando
rapidamente.

Por una parte, las expectativas
de crecimiento han vuelto a caer
debido al impacto que tendrian los
incendios forestales en la actividad
y, por sobre todo, la huelga de la
minera Escondida, que cumple mds
de un mes. De hecho, ya se habla de
contracciones en febrero y marzo.
Aesto se le agregan presiones infla-
cionarias que serdn mucho menores
a lo esperado.

En concreto, las expectativas de
precios implicitas en los activos
financieros anticipan que la infla-
cién en 12 meses tocard su piso en
junio y julio, ubicindose en 2,4%.
Inclusive, Banchile Inversiones la
ubica en 2,2% para el periodo. De
cumplirse los prondsticos, serd la

inflacién mas baja desde noviembre
del 2013. ;Las razones? Una menor
base de comparacién respecto a
2016 y un tipo de cambio que se
mantendra estable respecto a afios
previos.

;Y la magnitud del estimulo?
El economista de Credicorp Ca-
pital, Felipe Guzman, plantea que
se estarian generando condiciones
“propicias” para una expansion

RODOLFO JARA

Yo

se ubica la inflacién en 12
meses a febrero.

%

serd el IPC de marzo,
segun el mercado.

2,9% VERSUS 2,6%, RESPECTIVAMENTE, EN FEBRERO
Precios fueron mayores
para el 20% mas pobre
que para el mas rico

La inflacion en febrero se man-
tuvo en linea con las expectati-
vas del mercado, al anotar una
variacién mensual de 0,2%,
llevando los precios internos a
2,7% en 12 meses, por debajo
de la parte media del rango
del Banco Central (3%). Sin
embargo, la distribucion no
fue favorable para el sector de
menores ingresos del pais.
Segtn un informe del Centro de
Estudios en Economia y Nego-
cios (CEEN) de la U. del Desa-
rrollo, la inflacién para el 20%
mds pobre de la poblacién

(quintil ndmero 1) fue superior
a la del 20% més rico (quintil
5) durante el mes. En concreto,
para el primer quintil los precios
avanzaron un 0,5% en el mes y
2,9% en el dltimo ano, mientras
que para el quinto fue 0,1% y
2,6%, respectivamente.

Acorde al informe, los precios
de los bienes y servicios mds
importantes para los hogares

de menores ingresos anotaron
las siguientes variaciones: el
segmento alimentos y bebidas
no alcohélicas registr6 un alza
de 0,5%, idéntico aumento que

Péagina 1/1

mayor a la estimada de parte del
instituto emisor. Asi, senala que su
escenario incorpora dos bajas hasta
2,75%, “pero el Central podria ir
incluso mds alld con un recorte
adicional, a 2,50%".

Punto con el que coincide el
analista de BBVA Research, Cristbal
Gamboni: “La tasa deberia terminar
en 2,50% hacia finales de afio. Hay
menores presiones inflacionarias y si
bien Escondida afecta solo al sector
minero, no hay que minimizar que
el resto de la economia sigue débil”.

El economista jefe de Itad Chile,
Miguel Ricaurte, sostiene que en las
actuales condiciones y lo incorpo-
rado en precios “refuerza” la tesis
del banco de que seran tres las bajas
durante este ano.

“Si bien més bajas no logrardn
aplacar el problema en el sector
minero, si ayudard a contener las
expectativas bajistas para la activi-
dad”, asegura.

Algunos alimentos mostraron
alzas a principios de afo, que
podrian revertirse hacia julio;

Una vision mds cauta tiene el
economista de Santander Chile,
Alvaro Gonzélez: “Si bien la baja
actividad puede afectar los precios,
la fuente del menor dinamismo es
lo realmente relevante”.

Mientras que Felipe Alarcon, de
EuroAmerica, senala que una mayor
expansividad dependerd del ritmo
con que la Reserva Federal (Fed)
de EEUU aumente su tasa durante
este afo.

En los antecedentes de la reunion
de hoy, la Division de Estudios del
instituto emisor recalco que las
expectativas del mercado “antici-
pan” un recorte de 25 puntos en
esta sesion a 3%, pero destacé que
los analistas “discrepan sobre la
necesidad de un recorte adicional
en los préximos meses”.

En tanto, el Grupo de Politica
Monetaria (GPM) recomendo al
Banco Central recortar en 25 puntos
la tasa a 3% en la jornada de hoy.

Inflacién por grupos socioeconémicos en febrero

EN % DE VARIACION EN 12 MESES

IPCGENERAL  QUINTIL 1 QUINTIL2

QUINTIL3 QUINTIL4 ~ QUINTILS

EL QUINTIL 1 COFRESFONDE AL 20% DE HOGARES DE MAS BAICS INGRESCS,
ALDE INGRESOS

VHENTRAS QUE EL GUINTIL & ALTOS

anotaron las bebidas alcohélicas
y el tabaco en el mes. Mien-
tras que la division vivienda y
servicios bsicos se encarecié
un 0,7% en el segundo mes del
ano.

Por el lado del quintil mas rico,
el segmento equipamiento y
mantencién del hogar avanzé
0,5%, transporte 0,3%, edu-
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cacion no registr6 variacion,
restaurantes y hoteles 0,3%, y
bienes y servicios diversos 0,3%.
En el dltimo mes se revirti6 la
tendencia de enero, cuando

los precios para el quintil mas
pobre (0,4% en el mes y 2,7%
en un ao) fue més bajo que
para el mas rico (0,6% y 2,8%,
respectivamente).
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