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La UF a $40.000 y el shock de la realidad

A causa del fuerte
incremento en el precio
de los combustibles, la
Unidad de Fomento
(UF) cruzara la barre-
ra psicologica de los
$40.000. Esto puede
ser un sintoma de una
transformacion en el
comportamiento  eco-
nomico de los hogares
y, sumado a las expec-
tativas de una inflacion
mayor a la esperada
posiblemente por algu-
nos meses, esta forzan-
do una reconfiguracion
de los habitos de con-
sumo de las familias
en Chile, que tendra
posiblemente  conse-
cuencias en la trayec-
toria del crecimiento
del pais.

Para entender el im-
pacto, se debe analizar
la participacion de la
UF en la vida cotidia-
na. En Chile, la UF ac-
tia como un mecanis-
mo de transmision de
inflacion directo hacia
el costo de vida. Es asi
como dividendos, pla-
nes de salud, seguros
y colegiaturas -ademas
de algunos arriendos-

se encuentran expre-
sados en esta unidad.
Cuando el costo de la
vida sube, el ingreso
disponible de las fami-
lias que es destinado a
consumo disminuye.

Esta situacion lleva
a que los consumido-
res ya no solo buscan
precios, sino que estan
sacrificando lealtad de
marca por ajustes en su
presupuesto. El auge
de las marcas propias
en el retail y la poster-
gacion de la compra de
bienes duraderos son la
primera linea de defen-
sa de una clase media
que ve como su poder
adquisitivo se erosiona
mes a mes.

Esta reduccion en
el consumo privado es
especialmente preocu-
pante para la evolucion
de la actividad econo-
mica. Historicamente,
el consumo ha sido el
motor de la economia
chilena. Sin embargo,
con tasas de interés que
se mantienen elevadas
para frenar la inflacion
y un costo de la vida al
alza, la capacidad de
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gasto es minima.
Puede ser que nos
encontremos en un cir-
culo vicioso, ya que
un menor consumo re-
duce las expectativas
de ventas de las em-
presas, lo que frena la
inversion productiva y,
finalmente, estanca la
creacion de empleo. Es
el impuesto inflacion
actuando en su maxi-
ma expresion, afectan-

do con mayor fuerza a
los sectores que desti-
nan la totalidad de su
ingreso al consumo
basico.

El desafio para la
politica econdémica no
es solo controlar la in-
flacion, sino gestionar
las expectativas. EIl
ajuste del presupues-
to familiar es hoy una
necesidad obligatoria,
pero si este ajuste se

profundiza sin sefiales
de reactivacion clara,
el riesgo de un estan-
camiento prolongado
es real. Chile necesi-
ta transitar desde una
economia impulsada
por el consumo de cor-
to plazo hacia una ba-
sada en la inversion de
largo plazo, pero esa
transicion es dolorosa
cuando el costo de la
vida no da tregua.

La UF a $40.000 es,
en definitiva, el recor-
datorio de que la esta-
bilidad de precios es
la base minima de la
estabilidad economica.
Sin ella, el crecimiento
no es mas que una cifra
en un balance que la
realidad de la calle se
encarga de desmentir.
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