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Efectos inflacionarios

®L.a discusion en tornoal Mepcoy la in-
flacion gira en dos tematicas: cuantas
décimas aportara el shock de combus-
tibles al IPC y cuédnto le costara al fisco
amortiguarlo. Son preguntas impor-
tantes, pero dejan fuera dos dimensio-
nes que los agentes enfrentan de mane-
ra directa: lainflacion que se capitaliza
en la UF y el efecto sobre la negociacion
salarial.

El alza del petréleo afectara al IPC
de forma directa a través de bencinas y
diésel y de maneraindirecta al encare-
cer transporte y bienes. Con o sin Mep-
co, parte de ese shock se vuelve infla-
cion anual y su diferencia es la tempo-
ralidad del ajuste. Sin el mecanismo, el
IPC mensual podria acercarse a | pun-
to adicional y la inflacion en doce me-
ses bordear el 4%. Con el Mepco, el im-
pacto se suaviza, pero no desaparece.
Para nuestra economia, con alta inde-
xacion, esto se traduce en arriendos y
créditos mas caros, incluso cuando el
preciodel combustible deje de ser par-
te del debate.

En el mercado laboral, el tema noes
solo el nivel de los salarios, sino su for-
ma de ajuste. Con fuerte indexacion al
IPC y ala UF, unshock de combustibles
que eleva la inflacion se traspasa a clau-
sulas de reajuste y a la negociacion co-
lectiva. Esto incrementa los costos labo-
ralesnominales. Si ademas el Mepcono
es percibido como un anclacreible, sin-
dicatos y empresas incorporan el riesgo
de nuevas alzas en sus acuerdos, ajus-
tando sus decisiones a una inflacion es-
perada mas alta que la observada.
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Por ello, mirar el Mepco tinicamen-
te como unsubsidio costoso 0 comoun
alivio al bolsillo resulta insuficiente. Un
redisefio razonable debiera reconocer
los canales de transmision hacia la UF
y los salarios, e indicar con claridad la
magnitud y duracion del apoyo en pre-
cios. Esto debe complementarse con
medidas focalizadas en hogares vulne-
rables y en el transporte publico. Sélo
asi la discusion dejara de ser un inter-
cambio de titulares y avanzara hacia
una definicion sobre como distribuir y
procesar los shocks inflacionarios.

Manuel Chong Fuentes
Académico Ingenieria Comercial,
Universidad Andrés Bello

Factores

oKl fuerte aumento en el precio de los
combustibles responde principalmen-
te a factores internacionales. El conflic-
toen Medio Oriente y el cierre del estre-
cho de Ormuz -por donde circula una
parte relevante del petréleo mundial-
han reducido la oferta, elevando el pre-
cio del barril desde aproximadamente
US$70 a cerca de US$110, un alza supe-
rior al 50%.

A este escenario se suma un estre-
cho margen fiscal, que limita la capaci-
dad del Estado para contener comple-
tamente estas variaciones, reflejo de
una situacion heredada del gobierno
del expresidente Boric, que hoy condi-
ciona las decisiones economicas.

Frente a esto, el Gobierno haanun-
ciado medidas como la fijacion del pre-
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