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Estabilizacion de las cuentas de la luz presionaria al alza en hasta 0,5% la inflacion
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['INo Definida

De acuerdo con estimaciones de analistas sobre la base del proyecto de ley que modera el aumento de las tarifas:

Estabilizacion de las cuentas de la luz
presionaria al alza en hasta 0,5% la inflacién

J.P. PALACIOS

La nueva canasta de produc-
tos y los efectos del alza en el ti-
po de cambio en algunos pro-
ductos, llevaron a un inesperado
0,6% en el Indice de Precios al
Consumidor (IPC) de febrero, lo
que alert6 al mercado que ajusté
sus expectativas para la trayec-
toria de los precios y de tasas de
interés hacia fin de afio. En la tl-
tima Encuesta de Expectativas
Econdmicas lamediana de los 60
expertos consultados por el Ban-
co Central (BC) prevé que la in-
flacién cerraré este afo en 3,5%,
en lugar del 3% del sondeo de fe-
brero, y para la Tasa de Politica
Monetaria (TPM) se ve un recor-
te menos pronunciado.

En las nuevas presiones que
quedaron reflejadas en el IPC de
febrero, sin embargo, hay otro
factor que introduce un riesgo
alcista adicional sobre la infla-
cién y que los analistas ya han
empezado a internalizar en sus
prondsticos. Se trata de la préxi-
ma entrada en vigencia del pro-
yecto de ley que estabiliza los
precios de electricidad, que miti-
garia las alzas proyectadas conla
actual legislacién, que oscilarfan
entre 8,21% y 88%.

De acuerdo a estimaciones de
economistas, dependiendo del
contenido final de la iniciativa
que hoy estd en segundo trdmite
legislativo en la Camara de Di-
putados, el descongelamiento
de los cobros de tarifas eléctricas
a los usuarios podria tener un
impacto al alza de hasta 0,5% en
el TPC proyectado a diciembre,
con lo que el indicador termina-
ria el afo cerca del 4%, por sobre
las estimaciones de la autoridad.
En el Informe de Politica Mone-
taria (IPoM) de diciembre, el BC
estimé que la inflacién se enca-
minaba a alcanzar la meta de 3%
en la segunda mitad de 2024,
mientras la Dipres en el dltimo
Informe de Finanzas Piblicas
(IFP) calculé una variacién
anual promedio de 3,1%.

Los pronésticos
de los expertos

El economista jefe de EuroA-
merica, Luis Felipe Alarcén, es
uno de los analistas que ha mira-
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Con esto, el nivel de los precios podria terminar el afio en torno al 4%, por sobre las
proyecciones que tienen el Banco Central y el Gobierno. Férmula final de aplicacién de
subsidios a clientes vulnerables podrfa ayudar a morigerar el impacto macroeconémico.

Variaciones e incidencias por division en el IPC

5% No tomando en

cuenta ese riesgo,
calculamos para fin de

Vai %) Incidencia (%)
Divisién Ponderacion |  fndice Mensual | Acumulada | Mensual ario una inflacion en
Alimentos y bebidas no alcoh6li 22,15 103,48 0,2 1,2 0,047 3,6%. Pero con ese riesgo
Bebidas alcohdlicas y tabaco 3,68 104,28 0,6 35 0,024 podria estar en torno a
Vestuario y calzado 2,90 98,52 205 1,6 0,068 4%’ por eso es
Vivienda y servicios hasicos 16,76 104,26 09 2.2 0,161 ”
relevante”.

y i6n del hogar 6,19 99,69 0 0,7 0
Salud 8,21 101,56 07 13 0,058 LUIS FELIPE ALARCON
Transporte 13,45 100,74 14 -0,2 0,187 EGONOMISTA EUROAMERIGH
Informacion y 6,65 100,58 0,6 22 0,042
Recreacion, deportes y cultura 4,75 101,78 -04 0,7 -0,021 6 6 3
Educacio 4,20 101,73 0 0 -0,002 Es un impacto
Restaurantes y alojamiento 6,22 104,48 08 1,7 0,048 relevante. Estimamos
Seguros y servicios financieros 1,10 96,58 St 1,8 -0,012 que tanto este ario como
Bienes y servicios diversos 573! 101,92 -0,3 1l -0,011 en 2025 habrz’a un efecto

Fuente Instituto Nacional de Estadisticas

La iniciativa
de estabiliza-
cion de cuentas
de la luz tam-
bién plantea un
calendario de
pago de los mas
de US$ 6 mil
millones que se
adeudan a las
generadoras,
debido al con-
gelamiento de
las tarifas
desde 2019.

do con mds detencién el impacto
macroeconémico del proyecto
del Gobierno que modera el alza
de las cuentas de la luz. Esto por-
que en la canasta del IPC el con-
sumo de electricidad tiene una
ponderacién no menor en servi-
cios bdsicos (ver gréfico).
“Tomando en cuenta lo que
salié del Senado y entré a la C4-
mara de Diputados, (el efecto)

serfa entre 0,4 y 0,5 puntos por-
centuales de incidencia (en el
TPC). No sabemos si esto serd es-
calonado, en qué mes, no se pue-
de anticipar ese escenario, pero
es un riesgo relevante que hay
que tenerlo presente”, advierte
Alarcén.

El analista precisa que sin to-
mar en cuenta el riesgo que trae
el proyecto de ley, “calculamos
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para fin de afio una inflacién en
3,6%", pero —precisa— “con
ese riesgo podria estar en torno a
4%, por eso es relevante”.

El economista jefe del Bci, Ser-
gio Lehmann, también ve un im-
pacto relevante por la estabiliza-
cién de las tarifas eléctricas. “Es-
timamos que tanto este afio co-
mo en 2025 habria un efecto
entre 0,3% y 0,5% en la infla-
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entre 0,3y 0,5% en la
inflacion”.

SERGIO LEHMANN
ECONOMISTA BCI

66 Esta alza

implicaria, dada la
participacion de la
electricidad dentro de la
nueva canasta del IPC,
un incremento de 0,2
puntos porcentuales en
el IPC mensual’”.

JUAN ORTIZ
ECONOMISTA UDP

cién”, calcula Lehmann. Con es-
to, el experto espera que el IPC
cierre el afo en 3,8%, “algo por
sobre lo estimado por el merca-
do”, afiade.

Un menor efecto sobre el ni-
vel de precios estima el econo-
mista sénior del Observatorio
del Contexto Econémico de la
Universidad Diego Portales,
Juan Ortiz. “A partir de la in-

formacién suministrada por el
Informe Técnico Definitivo de
Fijacién de Precios de Nudo
Promedio del Sistema Eléctrico
Nacional, cerca del 90% de los
usuarios que registran un con-
sumo inferior a 350 Kwh men-
suales enfrentardn un alza pro-
medio de 8,21%. Mientras que
aquellos que consuman entre
350 y 500 kWh enfrentardn
una subida de 11,5%. Esta alza
implicarfa, dada la participa-
cién de la electricidad dentro
de la nueva canasta del IPC, un
incremento de 0,2 puntos por-
centuales en el IPC mensual”,
explica Ortiz.

No obstante, el experto ad-
vierte que “el mayor ajuste serd
para los consumidores de mds
de 500 Kwh, con un alza esti-
mada de 88% en sus cuentas, lo
cual tendrd una incidencia en
los costos de produccién de las
empresas. Este hecho implica
en la prdctica un shock negativo
de costos”.

Por su parte, el economista y
docente de la FEN de la U. de
Chile, Alejandro Alarcén, dice
que el alza moderada de las
cuentas de la luz genera “pre-
sién y cor\tribuye, pero no ex-
plica toda la trayectoria que es-
t4 tomando la inflacién”. Deta-
lla que en este escenario “el fac-
tor principal es el tipo de
cambio, que se ve mds alto por
el diferencial de tasas que hay
entre Chile y Estados Unidos, y
también hay expectativas de
mayor gasto piblico”.

Férmula del subsidio

El proyecto de ley también in-
volucra un subsidio temporal.
Se estima que el universo de be-
neficiarios serfa de en torno a un
millén de hogares, por sobre lo
que se habfa previsto original-
mente.

Luis Felipe Alarcén explica
que dependiendo de la férmula
final de aplicacién del subsidio,
el impacto en el IPC podrfa ser
menor. “Si el eventual subsidio
no va por las boletas tendrfamos
el impacto de 0,4% o0 0,5%, pero
sivaen laboleta y viene descon-
tado en el precio, el escenario
puede cambiar”, dice.
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