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Desde el primer nimero de este boletin® (agosto 2023), APROB proyectaba una inflacion
interanual comprendida en un rango de 4,5 y 4,6%; en cambio, la inflacion observada por el
Instituto Nacional de Estadisticas y difundida en su comunicado de prensa n. 308 del 8 de
enero 2024 indica que el IPC de diciembre habria registrado un deslizamiento anual de 3,9%.

(véase cuadro n.1).

Durante el mes de
diciembre 2023, la inflacion
mensual fue de -0,5,
resultado que sorprendid al
mercado, a expertos y
analistas econdmicos pues
el promedio de la dltima
Encuesta de Operadores
Financieros del Banco
Central anticipaba para
diciembre un IPC de
variacion nula.

La evolucién del IPC de
diciembre 2023 destaca por
su mayor caida en la
variacibon  mensual  en
alrededor de 10 afios. En
efecto, en abril de 2013 el
IPC registr6 una caida
similar de -0,5%; en otras
palabras, se trata de un valor
atipico (outliers) en la
correspondiente serie
estadistica.

1 Este boletin tiene por objeto 1. difundir aspectos conceptuales y divulgar temas tedricos relacionados con la inflacion; 2.
interpretar y analizar la evolucion coyuntural de los precios; y 3. proyectar la inflacion como guia para los usuarios y

consumidores.

Recuadro
Nueva base del IPC en Chile

El Instituto Nacional de Estadisticas publicé el
dia 27 de diciembre 2023 el nuevo Manual
Metodolégico del Indice de Precios al
Consumidor (IPC), proceso conocido como
Cambio de Afo Base (CAB) en su nueva base
anual 2023=100, lo que supone revisar Yy
actualizar tanto la metodologia de elaboracion
del indice como la composicion de la canasta,
a fin de disponer de un indicador de precios
representativo y actualizado del
comportamiento de consumo de los hogares de
Chile.

Entre las principales caracteristicas de la
nueva canasta del IPC, destaca la baja en el
namero de productos, de 303 a 283,
privilegiando la eficiencia operativa y evitando
una sobre especificacion al nivel de producto.

El “nuevo” IPC Base 2023=100 estara
disponible a partir de febrero 2024.


http://www.aprobienestar.cl/

En este nimero del boletin, ademas, se presentan algunas reflexiones sobre la estructura del
consumo de los hogares a partir de la recientemente publicada Encuesta de Presupuestos
Familiares (EPF), difundida por el Instituto Nacional de Estadisticas (INE), que investiga los
ingresos y gastos de los hogares; especificamente, se analizara el peso que tiene la division
“Alimentos y bebidas no alcoholicas”. Finalmente, se presentan algunas consideraciones que
se reportan en el Informe mensual elaborado por la Division Observatorio Social del
Ministerio de Desarrollo Social y Familia, relacionados con la canasta basica de alimentos y
las lineas de pobreza,

Cuadro n.1: Chile, indice de Precios al Consumidor
Cobertura nacional. Afo base 2018.

Mes indice Variacion mensual Variacion acumulada Variacion 12 meses
(%) 1/ (%) 2/ (%) 3/
2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023
enero 115,8 130,1 1,2 0,8 1,2 0,8 7,7 12,3
febrero 116,1 130,0 0,3 -0,1 1,5 0,7 7,8 11,9
marzo 118,3 131,4 1,9 1,1 3,4 1,8 9,4 11,1
abril 119,9 131,8 1,4 0,3 4,8 2,1 10,5 9,9
mayo 121,4 131,9 1,2 0,1 6,1 2,3 11,5 8,7
junio 122,5 131,7 0,9 -0,2 7,1 2,1 12,5 7,6
julio 124,2 132,2 1,4 0,4 8,5 2,5 13,1 6,5
agosto 125,7 132,4 1,2 0,1 9,9 2,6 14,1 5,3
septiembre 126,8 133,2 0,9 0,7 10,8 3,3 13,7 51
octubre 127,4 133,8 0,5 0,4 11,4 3,7 12,8 5,0
noviembre 128,7 134,8 1,0 0,7 12,5 4,5 13,3 4,8
diciembre 129,0 134,1 0,3 -0,5 12,8 3,9 12,8 3,9

1/ Es el cambio porcentual del indice del mes actual con respecto al anterior
2/ Es el cambio porcentual del indice del mes actual con respecto a diciembre del afio anterior
3// Es el cambio porcentual del indice del mes actual con respecto a igual mes del afio anterior

Fuente: elaboracién propia en base a informacion difundida por el INE: www.ine.gob.cl

El grafico 1 reporta el deslizamiento anual, mes a mes, de las variaciones interanuales del
IPC. Al observar la serie, se deduce la convergencia de la inflacion hacia la meta establecida
por las autoridades monetarias y fiscales; en efecto, la inflacion subyacente, indicador de la
evolucion de precios mas observada por los bancos centrales para fijar sus tasas de interés de
politica monetaria (core inflation) fue de 5,4%.

Los datos del IPC de diciembre 2023, y en particular, de la inflacion subyacente, muestran
con mucha claridad el efecto de la politica monetaria restrictiva disefiada por el Banco
Central de Chile via tasas de interés elevadas para reconducir la evolucion de precios a las
metas de inflacion establecidas.


http://www.ine.gob.cl/

Gréafico n. 1: Chile, variacién interanual del IPC general y cobertura nacional e inflacion

subyacente.
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Fuente: elaboracion propia en base a informacion difundida por INE: www.ine.gob.cl

The Economist destaco a Chile entre las economias por su gestién y desempefio en 2023,
eligiéndola como la mejor de América del Sur y la séptima a nivel global. El semanario
britanico sefiala que las autoridades lograron compatibilizar las variables de la inflacion con
las del crecimiento, del empleo y con la evolucién de las bolsas de valores (los dilemas de la
politica econdmica o el cuadrado méagico). En efeto, se pudo frenar la tasa de inflacion con
una temprana elevacion de la tasa de interés de politica monetaria, reducir los déficits gemelos
(de los sectores fiscal y externo), mantener un mercado laboral relativamente estable (aunque
con mayores tasas de desocupacion) y, a su vez, evitar una recesion econdmica 2.

De su parte, espera la inflacion mediana de América Latina y el Caribe termine el afio 2023
en 3,8%, muy inferior al 8,2% observado en 2022. En 2024 la caida continuara y se prevé
que la mediana de la tasa de inflacion regional sera de 3,2%, segun se sefiala en ese informe.
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Los resultados de la IX Encuesta de Presupuestos Familiares del INE ponen en evidencia que
los hogares de las capitales regionales del pais utilizan su presupuesto principalmente en

2 En su Balance Preliminar de las Economias de América Latina y el Caribe 2023, la CEPAL estima que Chile
terminaria el afio con un crecimiento de 0,1%. y una inflacién ubicada en un rango entre el 4,0% y 5,0%.


http://www.ine.gob.cl/
https://www.cooperativa.cl/noticias/pais/politica/chile-volvio-a-ser-una-democracia-defectuosa-segun-the-economist/2022-02-11/125837.html

Alimentos y bebidas no alcoholicas (21,2%), Vivienda, agua, electricidad, gas y otros
combustibles (16,0%) y Transporte (15,0%).

Es interesante comparar la evolucion y la estructura del gasto en alimentos y bebidas no
alcohdlicas entre los afios 2018 y 2023. En el cuadro n. 2 se reporta dicha comparacion, tanto
en pesos corrientes como en porcentajes sobre el total del gasto.

Mientras que en el afio 2018 los hogares de Chile dedicaron el 18,7% de su gasto a la
adquisicion de Alimentos y bebidas no alcohdlicas, ese porcentaje se incremento hasta el
21,2%, contradiciendo toda logica y teoria econdmica. Por lo demas, la pandemia golpeo a
los grupos mas desprotegidos: éstos tuvieron que incrementar sus gastos en alimentos en
4,8%, al pasar de 26,8% en el afio 2018 a 31,6% en el periodo post-pandemia mientras que
en las familias pertenecientes al quintil mas aventajado, el incremento fue de 0,3%. Habra
que analizar detenidamente la reduccidn experimentada en ese rubro por los hogares del 1V
quintil: una primera hipoétesis explicativa es el mayor gasto -proporcional- que tuvieron que
enfrentar durante la epidemia para adquirir computadoras y las correspondientes conexiones,
que facilitaron la educacion on-line para los nifios y el teletrabajo de las madres y padres
desde el hogar.

Cuadro n 2. Chile: Participacion de los gastos en alimentos y bebidas no alcohdlicas en el
consumo de los hogares, total y por quintil de ingreso

TOTAL DE
Afio QUINTILES
HOGARES

Gasto promedio mensual por hogar expresado en pesos corrientes

2018 209.983 115.195 167.925 206.788 242.292 317.714
2023 307.947 285.213 299.490 311.738 312.370 330.926
Diferencia 97.964 170.018 131.565 104.950 70.078 13.212

Porcentaje sobre el gasto total de los hogares

2018 18,7 26,8 25,8 23,6 19,9 13,0
2023 21,2 31,6 28,5 25,0 19,7 13,3
Diferencia 2,5 4,8 2,8 1,4 -0,2 0,3

Fuente: INE, Encuestas de Presupuestos Familiares 2018 y 2023, cuadro 7A

Respecto a la anterior EPF, destaca el aumento en el porcentaje del monto que los hogares
destinan a Vivienda (14,5% a 16%) y a Seguros y servicios financieros (3,5% a 4,5%), junto
con el descenso en los porcentajes de gastos dirigidos a servicios de educacion (6,5% a 4,0%);
Recreacidn, deportes y cultura (5,3% a 4,4%), y Vestuario y calzado (3,5% a 2,8%).
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Una importante fuente de informacion estadistica y analitica es la que presenta el Ministerio
de Desarrollo Social y Familia en su Informe mensual sobre el valor de la canasta basica de
alimentos y lineas de pobreza. (https://observatorio.ministeriodesarrollosocial.gob.cl/nueva-
serie-cba-2023).

En noviembre 2023, al comparar la evolucion del valor de la canasta basica de alimentos y
de las lineas de pobreza por persona equivalente con la correspondiente al indice de precios
de los alimentos y bebidas no alcoholicas y al IPC, Base anual 2018=100 (véase cuadro n.
3), se advierte lo siguiente:

e Lavariacion mensual registrada por el valor de la canasta basica de alimentos fue 2,0%,
mientras que la

correspondiente variacion
de las lineas de pobreza y | Canasta bdsica de alimentos y lineas de pobreza

Recuadro

pobreza eXtreme} POr | La canasta basica de alimentos, que considera un umbral de
persona equivalente | requerimientos de 2.000 calorias diarias promedio por
alcanzo un 1,3%. persona, en las zonas urbana y rural, fue realizada sobre la
base de la informacién proporcionada por la VIl Encuesta de
e Lavariacion del costo de la | Presupuestos Familiares, levantada por el Instituto Nacional

canasta basica de alimentos | de Estadisticas entre diciembre de 2011y diciembre de 2012

en los ultimos doce meses
fue de 9,0%, mientras que para la linea de pobreza por persona equivalente el cambio
fue de un 6,1%.

En sintesis, si los estratos méas vulnerables de la poblacion dedican la mayor parte de sus
ingresos a adquirir alimentos, es comprensible que la inflacion incida negativamente sobre
el bienestar de este grupo de ciudadanos.

Cuadro 3: Evolucion mensual del valor de la canasta basica de alimentos (CBA), linea de
pobreza (LP) por persona equivalente y linea de pobreza extrema (LPE) por persona
equivalente (noviembre 2022 — noviembre 2023)

(pesos corrientes)

nov-22 dic-22 ene-23 feb-23 | mar23 | abr-23 | may-23 | jun-23 jul-23 ago-23 | sept-23 | oct-23 nov-23

LP 216,849 | 218.126 | 219.970 | 218.663 | 220.390 | 220.301 | 219.940 | 219549 | 221.123 | 222.155 | 225402 | 227.227 | 230.178
LPE | 144566 | 145417 | 146.647 | 145775 | 146.927 | 146.867 | 146.627 | 146.366 | 147.415 | 148.103 | 150.268 | 151.485 | 153.452
CBA | 63587 64.407 65.046 64.289 64.384 64.031 63.741 63.768 64.719 65.370 67.012 67.946 69.286

Fuente: Ministerio de Desarrollo Social y Familia, a partir de informacién de CEPAL e INE (IPC)
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https://observatorio.ministeriodesarrollosocial.gob.cl/nueva-serie-cba-2023
https://observatorio.ministeriodesarrollosocial.gob.cl/nueva-serie-cba-2023

Algunos precios "clave"

31-ago-23 30-sept-23 31-oct-23 30-nov-23 31-dic-23
Tipo de cambio (pesos por ddlar) 854,2 906,84 910,28 867,9 884,59
Tasa de Politica Monetaria (%) 9,5 9,5 9,0 9,0 8,5
Precio del cobre (ddlares por libra) 3,8 3,6 3,6 3,8 3,9

Fuente: Banco Central de Chile
https://si3.bcentral.cl/Indicadoressiete/secure/IndicadoresDiarios.aspx

APROB estima que el IPC se ubicara en un rango comprendido entre 3,0% y 3,2% a finales
del afio 2024.
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