F ° SCOTIA ECONOMICS
.’ SCOilqbunk & FINANCIAL RESEARCH

8 de junio, 2022

Chile | IPC de mayo de 1,2% m/m: alto, pero sin sorprender

Inflacion alcanza 11,5% a/a, con un décimo explicada por 2
productos

La inflacion del mes de mayo se ubicd en 1,2% m/m explicada en gran medida por Alimentos y
Transporte que explicaron un 60% del registro mensual (Fig 1). EIl IPC sin volétiles se ubica en 0,9%
m/m, similar al de abril (1,1%) y aun alto en perspectiva historica. El ajuste de precios a nivel de
distribuidores, prestadores de servicios y retailers, en conjunto con los efectos indexatorios de
segunda vuelta no muestran signos de desaceleracion. Mas adn, se observa una preocupante
aceleracion en los ajustes de precios de bienes.

Por divisiones, los alimentos volvieron a explicar gran parte del registro del mes, dentro de la
cual destacaron por su incidencia los alimentos no perecibles. Asimismo, la division de transporte
fue la de segunda mayor incidencia, principalmente debido al incremento que experimentaron las
tarifas de transporte aéreo, que estarian recogiendo el alza en los pasajes internacionales producto de
la temporada alta en algunos destinos. Con esto, la inflacion de bienes se ubicé por sobre el promedio,
llegando a 1,3% m/m en mayo, mientras que la de servicios alcanzé 1,1% m/m. Con todo, la incidencia
de items volatiles explicé un 53% de la variacién del IPC total.

Por su parte, la inflacion sin volatiles (0,9% m/m) fue impulsada principalmente por una
aceleracion en los precios de los bienes (1,4% m/m), que nuevamente se concentré en
alimentos y transporte. En tanto, la inflaciobn de servicios sin volatiles se ubicé en 0,5% m/m,
explicada en alguna medida por aumentos en la division de restaurantes y hoteles.

Preocupante aumento en ladifusién (productos con aumento de precios) de bienes no volatiles.
En efecto, se exhibe una re-aceleracion, contra-estacional, que la lleva nuevamente por encima del
techo de su evolucion mensual historica para un mes de mayo, siendo la segunda mas alta de la serie
desde el afio 2013 (Fig. 2).

En Servicios no volatiles se observa un fendmeno igualmente preocupante, con un porcentaje
particularmente alto de incrementos de precios (Fig 3). Lo anterior se explicaria por factores
indexatorios pasados, asi como la recuperacion de la demanda por servicios ante los altos grados de
apertura alcanzados en mayo.

Llamativamente, dos productos de la canasta, Paquete Turistico y Transporte Aéreo, con una
ponderacion conjunta de 1,5% dentro de la canasta de 303 productos, explican un décimo
(10,4%) del IPC anual de 11,5% a mayo 2022 (incidenciade 1,2 pp., Fig 4). El primer item ha tenido
un incremento, segun el INE, de 66% los udltimos 12 meses, en tanto el segundo se habria
incrementado 104%. Como consecuencia de una cuestionable metodologia y/o toma de precios para
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estos productos, que poco se condice con la evolucion de los mismo en otras canastas de precios de
paises comparables, la UF se ha incrementado en torno a $400.

Figura 1 Figura 2

Contribucion a la inflacion mensual de mayo Difusion inflacionaria del IPC sin volatiles: bienes
(puntos porcentuales, incidencia mensual) (porcentaje de productos con inflacion mensual positiva)
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Figura 3 Figura 4
Difusién inflacionaria del IPC sin volatiles: servicios Nivel de precios: Transp. aéreo y Paquete Turistico
(porcentaje de productos con inflacion mensual positiva) (indice 2018=100)
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