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IPC Subié 1,3% en Octubre Impulsado por Paquete Turistico
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El IPC registré un alza de 1,3% durante octubre, muy por sobre el 11% implicito en los precios de mercado, el 0,.9%
del consenso de los analistas encuestados por Bloomberg y de nuestra expectativa de 0,8%.

La desagregacion mostré que la principal incidencia fue en la divisién de Transporte (0,53pp), debido al
aumento de los combustibles, seguida de Recreacién y Cultura (05pp), impulsada por el significativo
incremento de 56% de paquete turistico. Vestuario y Calzado y Equipamiento del Hogar, lideraron las bajas en
el mes (grdfico 1).

GRAFICO 1: INCIDENCIAS EN EL IPC DE OCTUBRE (pp)

TRANSPORTE ]
RECREACION Y CULTURA I —
VIVIENDA ——
RESTAURANTES ¥ HOTELES —
ALIMENTOS —
SALUD =
ALCOHOLY TABACO 1
EDUCACION
COMUNICACIONES [
BIENES Y SERVICIOS [
EQUIPAMIENTO DEL HOGAR —
VESTUARIO Y CALZADO —

-020 -0.10 000 010 020 030 040 050 060
Fuente: INE y Estudios Security.

Los productos voldtiles mostraron una incidencia de 0,8pp, muy por sobre el 0,3pp previsto por nosotros. La
diferencia se explica Unicamente por el mencionado aumento de paquete turistico.

De hecho, el IPC sin voldtiles mostré un alza de 0,3%, por debajo de nuestra proyeccion de 0,4%. En tanto, la
medicion mensual en términos desestacionalizados fue de 02%, llevando su promedio movil trimestral
anualizado desde 7,8% en septiembre hasta 5,5% en octubre (grdfico 2).

Medido en 12 meses el IPC acumulé un alza de 6% (grdfico 3), mientras que el indicador sin voldtiles lo hizo en
3,9% (g rafico 4).

Por otra parte, el componente transable aumentd 13%, respondiendo al incremento del tipo de cambio,
mientras que el no transable subid 1,4% en el mes, impulsado por el incremento de 45% de transporte aéreo,
llevando la variacién interanual a 6,9% y 4,9%, respectivamente (grdfico 5).
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GRAFICO 4: IPC SIN VOLATILES GRAFICO 5: IPC TRANSABLE Y NO TRANSABLE
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Si bien el IPC de octubre registré un alza mayor a septiembre, la desagregacion mostré un panorama muy
diferente. Gran parte del aumento del mes respondié a factores puntuales como paquete turistico y pasaje
de avién, mientras que se observé una moderacion significativa de la tendencia inflacionaria.

Para adelante, prevemos que la tendencia se mantendria en la parte alta de los rangos (0,5%), niveles mds
altos que los estimados previamente, aunque la estacionalidad llevaria a los registros de los préoximos
meses d ser significativamente mds bajos (0,3%-0,4%), sin evitar que la variacién interanual del IPC se
acerque a 7% durante la primera parte del proximo para comenzar a converger al techo del rango recién
hacia 2023.

En este escendrio, el Banco Central continuard incrementando la TPM, con ajustes de 125pb en la reunién de
diciembre y otros 50pb en enero, llevdndola 100pb por sobre su nivel neutral (estimado en 3,5%). De ahi en
mas, la evolucién de la TPM dependerd de la normalizacién de las expectativas de inflacién (hoy sobre 4% a
dos aiios plazo), la trayectoria del tipo de cambio y las perspectivas para la actividad econémica.
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