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LA OTRA CARAINFLACIONARIA
DEL MEPCO

Sefiora directora:

La discusién en torno al MEPCO y la
inflacion gira en dos tematicas. Cuantas
décimasaportari el shock de combustibles
al IPC y cuanto le costara al fisco amor-
tiguarlo.

Son preguntasimportantes, perodejan
fuera dos dimensiones que los agentes
enfrentan de maneradirecta. Lainflacion
que se capitaliza enla UF y el efecto sobre
la negociacion salarial.

El alza del petroleo afectara al IPC de
formadirectaatravés de bencinasy diésel
y de manera indirectaal encarecer trans-
porte y bienes. Con o sin MEPCO, parte de
ese shock se vuelve inflacién anual y su
diferencia es la temporalidad del ajuste.
Sin el mecanismo, el IPC mensual podria
acercarse alpuntoadicional ylainflacién
endoce meses bordear el 4%. Con MEPCO,
elimpacto se suaviza, pero no desaparece.

Para nuestra economia, con alta ind-
exacion, esto se traduce en arriendos y
créditos mas caros, incluso cuando el
precio del combustible deje de ser parte
del debate.

En el mercado laboral, el tema no es
solo el nivel de los salarios, sino su forma
de ajuste. Con fuerte indexacion al IPC
y a la UF, un shock de combustibles que
clevalainflacionse traspasaaclausulasde
reajuste y ala negociacion colectiva. Esto
incrementa los costos laborales nomina-
les. Si ademas el MEPCO no es percibido

como un ancla creible, sindicatos y empre-
sas incorporan el riesgo de nuevas alzas
ensus acuerdos, ajustando sus decisiones
a una inflacién esperada maés alta que la
observada.

Por ello, mirar el MEPCO Gnicamente
como un subsidio costoso o comounalivio
al bolsillo resulta insuficiente. Un redise-
forazonabledebierareconocer los canales
de transmisién hacia la UF y los salarios,
eindicar con claridad la magnitud y dura-
cién del apoyo en precios. Esto debe com-
plementarse con medidas focalizadas en
hogares vulnerables y en el transporte
pablico. Solo asila discusiéon dejara de ser
un intercambio de titulares y avanzara
hacia una definicion sobre como distribuir
y procesar los shocks inflacionarios.
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