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1 precio del aceite, las car-
nes, los pescados, las pas-
tas, la parafina, el petrd-
leo diésel y la gasolina
—productos de consumo
ouso cotidiano por las fa-
milias chilenas— anotd

una importante alza segiin el iltimoboletin

del [ndice de Precios al Consumidor (IPC),
de marzo pasado (ver infograffa). Y este in-
cremento que ya llega a 9,4% interanual

—sumayor nivel desde octubre de 2008—,

podria seguir en senda alcista.

“La inflacién alcanzard un 10% intera-
nual el préximo mes, y llegard probable-
mente a 11% interanual en junio. La expec-
tativa es que comience a desacelerarse des-
puss de eso”, manifiesta el profesor del Ins-
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tituto de Economia de la Universidad
Catélica David Kohn.

Guillermo Larrain, académico de la Fa-
cultad de Economia y Negocios de la Uni-
versidad de Chile y exsuperintendente de
Valores y Seguros (hoy CMF) y de AFP
(hoy SP)sefiala que el manejo de la inflacién
“es muy delicado y requiere mucha pru-
dencia. De alguna forma, se deben equili-
brar dos cosas: generar alguin tipo de alivio
ala poblacién por los problemas que les ge-
neralainflacién y, ala vez, que ese aliviono
alimente ms expectativas inflacionarias de
las que ya existen”

De acuerdo con una presentacion del In-
forme de Politica Monetaria (IPoM) de di-
ciembre del ano pasado que realizé ante la
comisidn de Hacienda del Senado el actual
ministro de Hacienda, Mario Marcel, en su
calidad de presidente del Banco Central, se
indica que la principal causa de “la mayor
alza de los precios han sido factores de fn-
dole local” y que los determinantes exter-
nos tuvieron una incidencia mucho menor.
En especifico, sefiala que mds de las tres
cuartas partes del aumento de la inflacién
que se registr6 en el dltimo trimestre del
afio pasado respondieron al aumento de la
demanda o a la depreciacién del peso.

Eliiltimo [PoM, del mes pasado, nueva-
mente alerta que el alza de los precios sigue
respondiendo principalmente al excesivo
incremento del gasto de los tiltimos trimes-
tres, aunque también resalta el shack a los
precios de las materias primas provocado
por la invasidén de Rusia a Ucrania,

La decanade la Facultad de Ciencias Eco-
némicas y Empresariales de la Universidad
de los Andes, Karin Jirgensen, explica que
la inflaci6n acttia en forma rezagada, por lo
que atin se sienten los efectos de las ayudas
extraordi del Estado —lo que se repi-
ti6 en varios paises—, y de la mayor liqui-
dez provocada por los retiros de los fondos
de pensiones. “En la medida que no ocu-
rran sucesos adicionales, se espera un freno
en la demanda agregada en el segundo se-
mestre del afio, lo que ayudaria a reducir es-
te espiral de aumento en el nivel general de
precios en Chile. Ademds, las ayudas extra-
ordinarias se van a ir acabando. Y si bien es
dificil que el tipo de cambio baje mucho de
los $800, 5i no sube no agravala situacion”,
dice Jiirgensen.

Sin perjuicio de lo anterior, atn no son
del toda claros los efectos que podtia pro-
vocar el proyecto de quinte retiro acotado
del Gobierno, que contd con el respaldo de
las comisiones de Hacienda y del Trabajo de
la Cdmara de Diputados y se discutird ma-
fana en sala. Marcel
yel Banco Central ya
advirtieron que el
proyecto de quinto
retiro que impulsa
un grupo de diputa-
dos —y que también
se votard manana en
sala— podria elevar
la inflacién en ¢inco puntos porcentuales.

Respecto de la formula de retiro pro-
puesta por el Gobierno, la economista y di-
rectora ejecutiva de Libertad y Desarrollo
(LyD), Bettina Horst, afirma que “aunque
sea mds acotado, en la medida que Ja gente
pague sus deudas tendrd mds recursos dis-
ponibles para gastar. Entonces, es bastante
poco ortodoxo plantear que esto no genera
presiones de gasto. La sefial que se daes que
existe un gobierno cuya politica econémica
no estd realmente comprometida para re-
ducir la inflacién en el pais”.

Pablo Pincheira, profesor de la Escuela de
Negocios de Ia Universidad Adolfo Ibafez y
ex economista sénior de la Gerencia de In-
vestigacién Econdmica del Banco Central,
afiade que “hay un impacto claro del quinto
retiro del Gobierno sobre la inflacién. Por
ejemplo, si se destina ese dinero a pagar el
crédito hipatecario, esos recursos se irdn a

Bus
interurbano  y
pegamentos

Fuente INE. segin datos de IPC de marzo
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Fuertes aumentos en el valor de productos de consumo cotidiano, como el aceite, las carnes y las pastas

CRECIENTE ALZA DE PRECIOS EN

MEDIO DE UNA DEPRIMIDA ACTIVIDAD
ECONOMICA: ;Cuanto pega la inflacion en
la popularidad del Gobierno?

Encuestas que se realizaron al comienzo del gobierno del Presidente Patricio Aylwin advertian sobre una estrecha
relacion entre el adecuado manejo de la inflacién y la popularidad de la gestion del Ejecutivo. Sondeos
internacionales también dan cuenta de ese vinculo. “Desde el analisis politico, la inflacién es muy relevante como
factor para los efectos de medir cudn feliz estd la poblacién”, destaca la economista Bettina Horst. « Lis museuizL.

David Kohn, profesar
dela Facultad de Eco-
nomia y Administra-
cion de la U. Catélica.

SEGUN UNA ENCUESTA
DE CBS, el alza de la
inflacién en EE.UU. esta
minando la popularidad
del Presidente Joe Biden.
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Bettina Horst, direc-
tora ejecutiva de LyD.

Guillermo Larrain,
académico de la Fa-
cultad de Economia y
Negocios de la U. de
Chile.

comprar otras cosas. Masalld de que se tilde
deacotade, son mds recursos que se le inyec-
tan a la economia. Y auin no sabemos comeo
saldrd lainiciativa desde el Congreso. Esto le
echard més lefia a la hoguera, en un contexto
de proyecciones de crecimiento bajisimas y
de creciente inflacién”, dice el experto.

ilmpacto en el Gobierno?

Sin perjuicio de que el principal respon-
sable en contener la inflacién es el Banco
Central a través del manejo de la politica
monetaria, desde los inicios del gobierno
del Presidente Patricio Aylwin comenza-
ron a publicarse encuestas que establecen
un estrecho vinculo entre la inflacion y la
popularidad del gobierno de turno. Por
ejemplo, un estudio de opinién publica del
Centro de Estudios Piiblicos (CEP) -Adi-
mark dio cuenta en octubre de 1990 de una
cafdadela aprobacion ala gestion guberna-
tiva a causa de un mayor pesimismo ante la
inflacion y la delincuencia. En agosto de
1991, un andlisis del Centro de Estudios de
la Realidad Contempordnea (CERC) y de
CEP - Adimark concluy6 que cada vez que
subfa el IPC bajaba el apoyo popular al Pre-
sidente Aylwin, lo que en ese entonces se
denomind como el “efecto espejo”.

Tambiénhay un factor ligado ala credibi-
lidad del Gobierno y del Banco Central. Un
texto elaborado en 1991 por el expresidente
del Banco Central, Rodrigo Vergara,y pu-
blicado por el CEP, sefal que “la reputa-
cidn que tengan las idl

Pablo Pincheira,
académico de la Es-
cuela de Negocios de
la U. Adolfo Ibafiez.

Karin Jiirgensen,
decana de la Facultad
de Ciencias Econdmi-
cas y Empresariales
de fa . de los Andes.

restrictivo y, por lo tanto, habra mayor difi-
cultad en frenar la inflacién”.

Algo similar ocurre en el extranjero. En
Perti, por ejemplo, el Presidente Alan Gar-
cia cosech una alta popularidad durante
los dos primeros afios de su gobierno gra-
cias a su politica de crecimiento del consu-
mo. Luego, la hiperinflacion desatada le pa-
50 la cuenta.

Sin ir tan atrds en ol tiempo, una reciente
encuesta publicada por CBS indicé que la
aprobacién del Presidente de Estados Ur
dos, Joe Biden, cayd a su punto mas bajo
(42%) mientras que un 58% desaprueba su
gestion. Segtin el sondeo, las razones de la
cafda en su popularidad tendrfan su origen
en que la inflacion y la inmigracion ilegal
alcanzaron médximos de cuatro décadas.

Bettina Horst sefala que “desde el andl
sis politico, la inflacion es muy relevante
como factor para los efectos de medir cudn
feliz estd la poblacion. A partir de eso, cuan-
dola gente esta bien lo atribuye, en parte, al
gobierna de turno. Pero si las personas se
sienten mal, entonces creen que el gobierno
lo hacemal. Sin duda que la mayor inflacién
empobrece a la ciudadania en promedio y,
sobre todo, a los sectores mas vulnerables e
informales. Esas personas se ven mds em-
pobrecidas y es un sector muy amplio de la
poblacién”.

Para Guillermo Larrain resulta evidente
que la inflacién tenga cierta repercusion
politica. “El Gobierno podria explicar la
tuacion, que no tiene arte

y de gobierno hard mds o menos crefble un
programa monetario. Si tienen una reputa-
cidn de seguir politicas de demanda agrega-
da expansionistas, entonces se les hard mds
dificil hacer creible un programa monetario

parte en las alzas de precios, y asf conven-
cer. Pero sf podria haber un efecto impor-
tante sobre su popularidad”, dice.

El experto agrega que el Gobierno tiene
una manija para intentar maniobrar esta si-

Chile no es el uinico: potencias también conviven con la inflacion

tuacion, aunque advierte que debe ser cui-
dadoso en emplearla. “La manija que tiene
¢l Gobierno es un poca ‘tramposa’, ya que
podria realizar transferencias de recursos
paracompensarlainflacién o también subir
el salario minime. Es ‘tramposa’, porque,
en el fondo, significa mds gasto y, en cierta
forma, reproduce la inflacion que se intenta
solucionar. Eso es justamente lo que no se
requicre. Para contraer la inflacién se espe-
rarfa una politica un poco mds restrictiva”,
afirma Larrain.

Pincheira, a su vez, indica que, “en los l-
timos afios, el adecuado manejo de la infla-
cién perdio completamente esa relevancia
benefactora de apoyo popular al gebierno
si los precios se mantenfan més bien esta-
bles”. Sin embargo, advierte que en el corta
plazo podria convertirse en un tema sen
ble, sobre todo si contintian los retiros. “Sf
serd un elemento perjudicial durante estos
afios, porque estd desatada”, afirma.

Karin Jiirgensen comenta que si bien la
responsabilidad de mantener acotada la in-
flacién es del Banco Central, también es
preocupacion del Gobierno no remar en
contra de las medidas que tome el ente emi-
sor. “Al Gobierno se le exigird que no im-
plemente politicas fiscales expansivas o
ayudas no focalizadas, ya que ese tipo de
acciones aumentan el espiral inflacionario.
Eso, sin perjuicio de que existen bienes es-
pecificos cuyos precios han subido por ra-
zones externas, como el aceite, el trigo y el
combustible”, dice.

David Kohn espera que la cconomiase si-
gacontrayendo en los préximos mes
segundo semestre ser: muy duro. No le ird
bien a la actividad y la inflacién se manten-
drd alta. Y lo de ahora puede ser solo el co-
mienzo si es que se siguen impulsando nue-
vos retiros de fondos de pensiones. El pro-
blema de estos giros es que generan nuevas
expectativas de futuros retiros”, afirma el
académico.

Principales alzas de precio

El aceite es uno de los productos bdsicos
en las cocinas de todos los hogares. Segtin
los datos del IPC de marzo, el preciodel pro-
ducto anoté un aumento interanual de
32,2% y en lo que va del aio alcanza un in-
cremento de 12,3%. El principal motivo del
aumento del preciode este productose debe
alainvasidn de Rusia a Ucrania, dos de los
principales exportadores de girasol, vegeta-
les v otros insumos necesarios para produ-
cir aceite de maravilla. Karin Jiirgensen ex-
plica que “inmediatamente el mercado cap-
ta que habrd una gran escasez de semillas de
maravilla y, en general, de otros tipos de
aceite. Esta situacion impacta fuertemente
en el precio relativo del aceite vegetal, por-
que sielaceitede maravillaestard muy esca-
50y tendrd precios altos, entonces los susti-
tutos también suben de precio”.

Jiirgensen también explica que el conflic-
to armado también es una causa directa del

Guillermo Larrain, académico de Ia Facultad de
Economia y Negocios de la Universidad de Chile, afirma
que "la guerra entre Rusia y Ucrania, los problemas
derivados de las cadenas de distribucidn, que siguen
muy alteradas desde la pandemia por la falta de inver-
siones, y los efectos de los estimulos que se implemen-
taron durante la pandemia han ayudado a provocar
estas distorsiones”.

En América Latina también hay paises con altos
niveles de inflacion, aunque hay casos —como Argenti-
na, con 55,1% interanual— en que la situacion se
arrastra hace aies. En Brasil, por ejemplo, los produc-
tos y servicios anotaron un alza de 11,7% en el tiltimo
ao, mientras que Uruguay esta al mismo riivel de
Chile, con 9.4%. México, Perti y Colombia, paises que
componen la Alianza del Pacifico jurto con Chile,
tienen cifras de 7,5%, 7% y 6,9%, respectivamente

Mas alld del incremento de los precios de los pro-
ductos y servicios en el mercado local, el fendmeno
inflacionario también estd impactando en diversas
potencias mundiales. En Estados Unidos, uno de los
mayores mercacos mundiales y uno de los principales
socios comerciales de Chile, la inflacion interanual fue
de 8,5%, cifra que prendid las alarmas en la adminis-
tracion de Joe Biden. En Europa, en tanto, hay paises
que también se estan viendo golpeados, sobre todo a
raiz de la invasion de Rusia a Ucrania. El precio de los
productos anot6 un alza interanual de 9,8% en Espana,
mientras que en paises como Alemania y Reino Unido
fue de 7,3% y 7%, respectivamente.

Pablo Pincheira, profesor de la Escuela de Negocios
de la Universidad Adolfo [bfiez, explica que “diversos
gobiernos inyectaron mucha liquidez via fiscal debido a
la pandemia, También contribuys la politica monetaria.

Estas acciones lograron impulsar la demanda y restrin-
gir la oferta, lo que generd alzas de precios en los
mercados internacionales y domésticos”.

David Kohn, académico del Instituto de Economia de
la Universidad Catdlica, especifica que en el caso de
Estados Uridos, por ejemplo, la Reserva Federal au-
mentd su hoja de balances de un modo que nunca se
habia visto. En tanto, las alzas de precios en Europa,
seg(in Kohn, se originan principalmente por el aumento
del costo de la energia y de los alimentos. "Por ejemplo,
Espaiia tiene 3,5% de inflacién subyacente (sin consi-
derar la energia ni los alimentos) y casi 10% al incluir
estas categorfas”, especifica el experto,

Otros paises de Europa, como Repiiblica Checa,
Paises Bajos y Bélgica también han tenido un impor-
tante incremento en sus precios, con alzas interanuales
de 12,7%, 9,7%y 8,3%, respectivamente,

aumento de precio de algunas fuentes de
energia. Por ejemplo, el precio de la parafi-
na crecié 72,9% en 12 meses y 24,3% en lo
que va de 2022, mientras que el valor del
petrdleo diésel ha subido 51,1% desde mar-
rode 2021y 10,9% desde enero de este afio.
“Laincertidumbre de la guerra tambicn ge-
nera incertidumbre respecto de los precios
de la energia, porque a nivel de mercado
mundial se reduce la oferta”, dice.

En cuanto a las carnes, el precio del pollo
se ha elevado 28% enun am) y 17% durante
2022. Kohn explica que “en general, los
costos de produccion y del transporte han
aumentado. Por ende, todas esas alzas im-
pactan directamente en el precio del pro-
ducto final”,
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