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En marzo, la inflacién de 1% superd las expectativas del mercado:

El alza de la gasolina se sentird
con mds fuerza en el IPC de abril

La UF llegard a $40 mil el 21 de abril. Economistas prevén que el nivel de precios
subiria en 1,6% el préximo mes.

LINA CASTAREDA

Con los primeros efectos que
dejo el conflicto del Medio
Oriente en la variacién men-
sual de 1% en el IPC de marzo
—superior a las expectativas
del mercado—, las proyeccio-
nes para abril son mucho ma-
yores. Ocurre que en ese mes
habrd un traspaso integro del
mayor precio de los combusti-
bles. La incdgnita mds bien se
traslada a si habrd una rever-
sién en mayo (ver B 2), de per-
sistir la caida en el precio del
petroleo luego de la tregua de
dos semanas que se dieron Es-
tados Unidos e Iran el pasado
martes (ver nota al lado).

Del 1% de la inflacién de mar-
20, mds de un quinto estuvo in-
cidido por el incremento de las
gasolinas, informé el Instituto
Nacional de Estadisticas (INE).
Hilando fino, en rigor ese im-
pacto, de por sfamplio, se mate-
rializ6 en apenas seis dias: fue el
26 de marzo cuando el Gobier-
no modificé el Mepco y se con-
cretd un traspaso de casi $400
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El costo de la vida

Evolucién del IPC mensual y en 12 meses.

Nota Variacidn mensual corresponde al cambio del indice respacto del mes previo. En 12 meses,
corresponde a la variacion respecto del mismo mes del afo previo.

en la bencina y de casi $600 en
el diésel.

Una incidencia aqui corres-
ponde a cudnto peso tiene un
cierto producto en el total infla-
cionario. Una gasolina con tan-
taincidencia al alza no tiene pa-

rangon reciente, salvo en esti-
maciones posteriores al terre-
moto de 2010.

“Antes de la guerra el alza es-
perada para ese mes se ubicaba
en torno a 0,5%, por lo que cer-
ca de la mitad del IPC del mes

— 12 meses (%)
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Fuente INE

puede atribuirse a este shock ex-
terno”, indica Hermann Gonzd-
lez, coordinador macroecond-
mico de Clapes UC.

Los combustibles estdn in-
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Combustibles impulsardn con mds fuerza la inflacién de abril
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cluidos en una divisién del 1IPC
que se denomina Transportes.
Otras, como Educacién y Salud,
también contribuyeron al incre-
mento del TPC.

Se pega en abril

Ahora bien, lo mds probable
es que la proxima semana haya
un incremento en los precios de
los combustibles, dijo ayer Ha-
cienda, aunque en mayo puedan
bajar (ver B 2).

Subirfa mds el diésel que la
bencina, calculan en Clapes UC.
“El diagndéstico es peor para
abril”, sostiene Hermann Gon-
zilez, porque “cerca de dos ter-

cios del alza se explicarian solo
por el impacto directo de las al-
zas de los combustibles”.

Para abril, los operadores finan-
cieros encuestados por el Banco
Central proyectan un aumento de
1,6% mensual. La cifra se concreta-
ria incluso si después de la caida
del precio del petrdleo que siguid
ala tregua se mantuviera un poco
mas abajo, dice Nathan Pincheira,
economista jefe de Fynsa.

“El precio promedio de abril
ya esta muy elevado y que ese
promedio caiga de manera sig-
nificativa requeriria que el valor
del crudo baje de los US$ 65 el
barril, como estaba antes de la
guerra, lo que vemos poco pro-
bable. A niveles de US$ 90 el ba-
rril, considerando que el precio

UF A $40 MIL
El 21 de abril, la UF superara los
$40 mil. La UF impacta a las
personas porgue a ella estin
indexados los dividendos
hipotecarios, contratos de todo
tipo (arriendos, sequros, isapres)
e incluso las multas (en UTM, que
@5 una suerte de UF mensual).

promedio del Mepco no alcanza
a bajar, igual verfamos un alza
adicional. En el mejor de los es-
cenarios, que una baja conside-
rable del petréleo se mantenga
afuera, la baja de los combusti-
bles la veriamos en mayo, no en
abril”, sostiene Pincheira. Su
prondstico de inflacién para fin

de aio es de 4,6%, asumiendo
un precio del petréleo que pro-
media alrededor de US$ 90 el
barril, lo que incorpora efectos
menores de segunda vuelta del
alza de los combustibles.

De los datos del INE, el andli-
sis que hace Scotiabank es que
las cifras de marzo dan cuenta
solo de una parte del impacto di-
recto del alza de los combusti-
bles, sin reflejar los efectos indi-
rectos o indexatorios relevantes
(como el valor de los arriendos,
planes de salud u otros que se
reajustan con el IPC o en funcidn
de la UF). De modo preliminar,
el banco estima en tornoa 1,1 pp
la incidencia directa del diésel y
las gasolinas en el IPC de abril,
ya que la reciente caida del pre-

cio internacional del petréleo se
transmitirfa a los precios locales
de los combustibles recién en la
fijacién del 7 de mayo.

La proyeccién del Banco San-
tander es un alza del IPC de 1,5%
mensual en abril, cerrando el
ano en torno al 4%. En los proxi-
mos meses preve que la rapidez
e intensidad del aumento en los
precios de los fletes probable-
mente se traspase a 0tros precios
en la cadena logistica, generan-
do presiones adicionales sobre la
inflacidn. A ello suma el alza de
los fertilizantes que presiona los
costos agricolas y podria trans-
mitirse a los precios de los ali-
mentos. Aunque después de la
tregua, el escenario externo con-
tintia siendo altamente incierto,

aun con la caida de 15% y 20%en
el precio del petréleo y sus refi-
nados, su visién es que la tregua
podria constituir el inicio de un
acuerdo mads duradero, por lo
que mantiene su escenario base
de precios de combustibles a la
baja, si bien por sobre los niveles
previos, dado el mayor premio
por riesgo estructural.

Vistala volatilidad en los mer-
cados, la Tasa de Politica Mone-
taria (TPM) se mantendria sin
cambios este afio. En un reporte,
Coopeuch plantea que el princi-
pal desafio para los bancos cen-
trales apunta a evitar que el
shock inflacionario derivado del
conflicto en el Medio Oriente se
traslade a expectativas de me-
diano y largo plaza.



