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Qué significa el importante retroceso de la inflacién conocido hoy
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Paso de 8,7% a 7,6% en 12 meses
Qué significa el importante retroceso
de la inflacion conocido hoy

El IPC sorprendio a los expertos: registré una baja de 0,2% en junio; la mayor
caida para ese mes desde 2017, cuando retrocedio 0,4%.

Por Fel:lpe O’Ryﬂn

1TPC publicado hoypor el INE tra-

jo una sorpresa positiva. La infla-

cién cay6 un 0,2% en junio, con

lo cual los precios registran un al-
za de 7,6% en un ano, lo que se compara
con el 8,7% que habian marcado a 12 me-
ses en mayo. Es un importante retroceso y
una clara sefial de que la inflacién final-
mente se esta nornalizando.

“Es una buena noticia que la inflacién
sorprenda a la baja por segundo mes con-
secutivo. Se debe recordar que el ano pa-
sado las sorpresas mds bien fueron en la
direcci6n contraria y en magnitudes muy
relevantes”, dice el economista jefe de
Itad, Andrés Pérez.

“Este dato estuvo por debajo de las ex-
pectativas del mercado que esperaba un
alza de 0,1%", agrega el estratega de inver-
siones de Zurich AGF, Cristidn Valdés.

Asi, hasta junio de este ano lainflacion
suma un 2,1%. En ese mismo periodo de
2022 (enero y junio del afo pasado) la in-
flacién acumulaba un 7,1%.

La diferencia es clara, dicen los eco-
nomistas que esperan que la inflacién
contintie entregando cifras de normaliza-
ci6n en lo que queda del ano.

“Esperamos un cierre el afo en torno
a 4,3%, en franca direccién a la meta de
3%, proyecta el economista de Econsult,
Arturo Claro.

“Con registros de IPC que deberian
estar mas normalizados para el resto del
ano creemos que la inflacién finalizard
2023 en torno a un 4%”, estima el econo-
mista senior de BCI, Antonio Moncado.

Entre las divisiones que mads incidie-
ron en el retroceso estuvieron vestuario y
calzado (-2,4%), transporte (-0,4%) y ali-
mentos y bebidas no alcohdlicas (-0,3%).

“También vemos una disminucién en
presiones inflacionarias subyacentes a la
economia, que es la medida del IPC sin
elementos volatiles, lo que refleja que las
presiones mas internas de la economia lo-
cal estan retrocediendo”, agrega Monca-
do, del BCI.

Lainflacién subyacente deja fuera ele-
mentos cuyas variaciones de precio pue-
den ser mds violentas y ligadas a factores o
mercados externos, como productos ener-
géticos y algunos alimentos. Esta inflacién
marcé 9,1% anual a junio, desde los 9,9%
que habia mostrado en mayo.

Las sorpresas en ambos datos infla-
cionarios tiene una segunda derivada: la
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esperada baja de la tasa de interés del Ban-
co Central.

“Tanto la inflacién general como la in-
flacion sin volatiles sorprendieron tam-
bién al Banco Central, a juzgar por sus pro-
yecciones del Informe de Politica Moneta-
ria mas reciente (junio). El genuino pro-
greso en la inflacién y los débiles daros
economicos recientes hacen que el recorte
de tasas este mes sea practicamente segu-
ro”, explica la economista jefe de Fintual,
Priscila Robledo.

Entre 75 y 100 puntos base

En octubre del ano pasado, el Banco
Central subio la Tasa de Politica Moneta-
ria (TPM) hasta 11,25% para intentar atajar
la inflacién que venia escalando con fuer-
za.

Desde entonces, el Central ha mante-
nido la tasa en ese nivel, el mas alto en 23
afios, lo que ha tenido un claro efecto en
frenar también el consumo, el crecimiento
econémico y el empleo, segiin los econo-
mistas.

Ahora que la inflacién da claras sena-
les de retroceder, los ex-
pertos adelantan que el

Este dato da
argumentos al Central
para arrancar a un paso
relativamente

apresurado”.
Priscila Robledo, Fintual.
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Central dara inicio al ciclo de baja de la
TPM en la proxima Reunién de Politica
Monetaria, programada para el jueves 27
y viernes 28 de este mes.

Las estimaciones de los economistas
consultados por La Segunda van desde 50
puntos base (que dejaria la tasa en
10,75%) hasta incluso 100 puntos base
(pb). Todos concuerdan, eso si, que la ba-
jaen julio seria la primera de varias, y que
el ano deberfa cerrar en torno al 8% u 8,5%
para la TPM.

“Tanto la inflacién general como la
sin volitiles se situaron muy por debajo de
lo que esperaban los analistas, y mas im-
portante atin, por debajo de lo que espera-
ba el Banco Central. Asi, consolidamos
nuestra expectativa de que la baja de tasas
sea en julio, con un recorte de 75 pb y
abriéndose la posibilidad de que incluso
sea de 100 pb”, dice Claro, de Econsult.

“El genuino progreso en la inflacion y
los débiles datos econémicos recientes
hacen que el recorte de tasas este mes sea
practicamente seguro, y le da argumentos
al Central para arrancar a un paso relati-
vamente apresurado,
con unrecorte de alre-

También
vemos una disminucion
en presiones
inflacionarias

subyacentes”.
Antonio Moncado, BCl.
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dedor de 75 pb”, estima Robledo, de Fin-
tual,

Cabe recordar que la actividad econo-
mica dio una clara seiial de debilitamiento
con el tltimo dato del Imacec de mayo,
publicado este lunes, que registré una cai-
da de 2%.

“Esta sorpresa, junto a lo visto en las
minutas de la tiltima reunién de politica
monetaria del Central y el debilitamiento
en la actividad, confirma que el ente rector
comenzard a bajar las tasas en la reunién
del 28 de julio. Nuestra visidn es que reali-
ce un recorte de 75 pb para cerrar el aio
con un nivel de 8,25% en la TPM”, dice
Valdés, de Zurich AGE.

“Dada la magnitud de la sorpresa, se
acentuara la presion para que el Banco
Central bajela TPM, al menos, en 50 pb en
la reunion de fin de mes, y que la magni-
tud de las bajas sea mayor en las futuras
reuniones”, sefiala Pérez, de Itat.

Otra senal de que la reduccién de la
TPM es inminente, dice Moncado de BCI,
es que en la reunion de junio, dos conseje-
ros estuvieron por disminuirla en 50 pun-
tos base: Pablo Garcia y
Stephany Griffith-Jones.

Consolidamos
nuestra
expectativa de
que la baja de

tasas sea en julio”.
Arturo Claro, Econsult.
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