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En esta entrega del Boletin de Precios de APROB! se abordan sucintamente temas que tienen
relacion con la evolucion de los precios. Especificamente, se reporta i) un resumen vy
comentarios de las cifras difundidas por el INE correspondientes al mes de agosto 2024; ii)
El mercado previé cambios en USA sobre produccion y tasas de interés para evaluar el
impacto de las reacciones locales; iii) remuneraciones reales en 2024; iv) crecimiento
poblacional cero en Chile ¢qué hacer?
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Tal como fue difundido por el Instituto Nacional de Estadisticas en agosto de 2024, el indice
de Precios al Consumidor (IPC) anot6 una variacién mensual de 0,3%, acumulando 3,4% en
el afio y 4,7% a doce meses respecto de la serie empalmada del indice.

Vestuario y calzado (2,4%) y restaurants y alojamiento (0,9%) son los rubros que mas
aumentaron en este mes.

*khkkk

SE REDUCE LA TASA DE INTERES A 5,5%

El Consejo del Banco Central de Chile, en su sesion del 31 de julio de 2024 habia decidido
mantener inalterada la tasa de politica monetaria en funcion del contexto internacional (la
Reserva Federal tampoco modificé su tasa rectora) y de factores internos (elevacion del
precio de las tarifas eléctricas, del transporte urbano y la volatilidad cambiaria,
principalmente) que obviamente generan presiones inflacionarias. EI Consejo en su reunion
del 4.9.2024 decidio bajar la tasa en 25 puntos base (hasta 5,5%) como se comentaba entre
los analistas.

La titular del Instituto Emisor, Rosanna Costa, sefial6 en su reunion en el Senado (5.9.2024)
que la economia enfrenta algunos desafios en lo inmediato. “En el segundo trimestre la
actividad y la demanda se debilitaron respecto de inicios de afio. Si bien se esperaba un
menor crecimiento de la actividad respecto al primer trimestre, el descenso fue mayor a lo
previsto”. Anadié que el andlisis de las series trimestrales desestacionalizadas resalta la caida
del consumo y la estabilidad de la inversion.

Sobre la inflacion, Costa detalld que, si bien ésta subid hasta 4,4% en julio, esto “se asocid
a los items volatiles, principalmente por el alza de las tarifas eléctricas y los precios de los

! Este boletin tiene por objeto 1. difundir aspectos relacionados con la inflacién y su impacto en la coyuntura; 2. interpretar
y analizar la evolucion coyuntural de los precios; y 3. proyectar la inflacién como guia para los usuarios y consumidores.
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bienes incluidos en esa medida del IPC”, destacando que la inflacion subyacente se ubica en
3,4%.

El anuncio de un crecimiento anualizado del PIB entre 2,25% y 2,75% (R. Costa
presentacion Icare) para 2024 redujo el margen alto que estaba en 3%. Este ajuste esta
influido por el consumo de los hogares que también se moderd mas de lo que se preveia, en
particular, en los componentes de servicios y de bienes no durables.

De todos modos, se muestra una cierta volatilidad en los resultados de la semana, el alza del
Indicador Mensual de Actividad Econémica (Imacec) que lleg6 a 4,2% anualizado no refleja
una tendencia sostenible esperandose resultados menores en los meses siguientes, sefialo el
Ministro de Hacienda Mario Marcel. Como sea, este guarismo ayuda a la convergencia del
crecimiento proyectado por Hacienda, sobre 2,5% para la totalidad del afio en curso

Cuadro n.1: Chile, indice de Precios al Consumidor, agosto 2024
Cobertura nacional. Afio base 2023.

Variacion Variacion
Mensual | Acumulada

Glosa indice (%) (%)

Alimentos 105,28 0,5 2,9

Bienes 103,0 0,2 2,6

Energia 110,99 0,1 8,3

Frutas y verduras frescas 108,55 1,6 -1,2

IP.C General menols 103,38 0,2 2.9
alimentos y energia

IPC Sin volatiles 104,17 0,1 3,2

IPC volatiles 104,92 0,5 3,6

No transables 105,48 0,3 3,5

Servicios 106,24 0,3 4,3

Servicios menos Vivienda 106,16 0,3 4,3

Transables 103,72 0,2 3,3

Vivienda 106,41 0,5 4,2

Fuente: INE: www.ine.gob.cl

Ya en el mes de julio el impacto de los precios de la luz en la glosa energia fueron cuatro
veces superior al promedio del IPC. En ese mes pasado los servicios junto con frutas y
verduras frescas fueron los rubros que mas impactaron en el alza de precios. En el mes de
agosto frutas y verduras frescas como los demas alimentos, fueron los rubros que mas
impactaron en el IPC.
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EL MERCADO PREVIO LA BAJA DE LA TASA DE INTERES EN CHILE
SIGUIENDO LA COYUNTURA EN EE. UU.

El Banco Central estadounidense sefiala que la inflacién ha disminuido durante el afio pasado
y ha reconocido que en los ultimos meses se han producido "mas avances" en esta materia,
pero la inflacidn sigue siendo "algo elevada™ (en julio, la inflacion interanual fue de 2,8%).

Por otro lado, la institucion consideraba que los indicadores recientes sugeririan que la
actividad econdmica seguiria expandiéndose a un ritmo sélido (el PIB habria crecido 0,8% en
el segundo trimestre), con un crecimiento anualizado del 2,8% frente al 1,4% del trimestre
previo. La economia estadounidense crecié mas rapido de lo esperado en el segundo trimestre
de este afio. Segun la segunda estimacidn (3.9.24), el PIB se incrementd a una tasa anualizada
de 3,0%, lo cual estuvo por sobre las estimaciones que apuntaban a un 2,8%. Por su parte, la
tasa de desempleo se mantiene relativamente baja (4,3%), pero cuya difusién provoc6 una
suerte de “panico bursatil” a nivel mundial.

De su lado, el indice de precios del consumo personal (estadistica preferida por la Fed para
monitorizar la inflacion), se situd en junio en el 2,5%, una décima menos que en el mes
anterior. La variable subyacente cerr6 en el 2,6% interanual, sin cambios con respecto al mes
previo. (Fuente: Cadena SER31/07/2024 - 18:31 UTC).

De su lado, se ha reafirmado la vision de que empezaran los recortes a las tasas en EE.UU.
Varios analistas tienen previsto que la FED anuncie una modesta reduccion de un cuarto de
punto en su tasa de referencia cuando se reina a mediados de septiembre.

“Ha llegado el momento de ajustar la politica”, dijo el presidente de la FED, Jerome Powell
en su discurso de apertura de la conferencia econdmica anual de la Reserva Federal en Jackson
Hole. En esto coinciden los analistas. En el proximo ndmero se comentara saobre los
indicadores “favoritos” para examinar inflacion y tasas de interés en EE. UU.

REMUNERACIONES REALES DEFLACTADAS POR IPC. En el primer semestre de
2024 en términos de remuneraciones reales promedio (es decir, deflactadas por el IPC) segun
el INE estas han aumentado solo en 0,7% como se observa en el cuadro siguiente.

Chile: Tasa de crecimiento de las Remuneraciones reales de los trabajadores base 100 = 2023
(fuente: INE)

enero 102,42
febrero 101,77
marzo 102,07
abril 101,96
mayo 102,11
junio 103,14
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CRECIMIENTO POBLACIONAL CERO EN CHILE. El Boletin de
Estadisticas Vitales Coyunturales de agosto de 2024 publicado por el Instituto Nacional de
Estadisticas (INE) destaca un hecho relevante que APROB ha caracterizado como de
envejecimiento poblacional acelerado y que supera a las proyecciones de los organismos
especializados. Segun el INE, durante junio de 2024 ocurrieron 10.561 nacimientos y
también 10.346 defunciones. Con estos guarismos proyectados, el crecimiento poblacional
es, desde ya, igual a cero.

En la variacion interanual (junio 2023 - junio 2024) se observo una disminucion de
nacimientos de 28,4%. Si esto continua, el pais -pese a que cuenta con casi dos millones de
migrantes- debera pensar en resolver los problemas de empleo, pobreza, educacion, salud
(entre otros) con una estructura de edad muy diferente a la de hace 10 afios, para lo cual habra
que adecuar el sistema politico, econdmico e institucional general.

Adicionalmente, la canasta actual del IPC puede quedar obsoleta en el corto plazo ya que,

obviamente, los cambios en la estructura de edad de la poblacion traen aparejados cambios
en la demanda y estructura del consumo en el pais.
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Algunos precios “clave”

2024 31 enero | 30 abril | 31 mayo |30 junio| 31 julio | “31 agosto
Tipo de cambio (pesos por délar) 932,66 943,62 917,98 951,02 956,58 917,38
Unidad de fomento (pesos) 36733,04 | 37261,98 | 37438,91 |37571,86|37.578,95| 37.754,47
Tasa de Politica Monetaria (%) 8,25 6,5 6 5,75 5,75 5,75
Precio del cobre (délares por libra) 3,84 4,47 4,68 4,26 4,03 4,14

Fuente: Banco Central de Chile. Precios a finales de mes

En sintesis:

1. La inflacion mensual en el mes de agosto 2024 fue de 0,3% y la variacion
interanual del IPC de 4,7%, que se alinean con el impacto del alza del precio de
la electricidad

2. La inflacion moderada, pese a las alzas de combustibles, ha permitido una leve
mejoria en el promedio de las remuneraciones reales de los trabajadores en el
primer semestre de 2024 (0,7%).

3. La situacion internacional, finalmente, no tuvo impacto negativo sobre la
estructura de precios en Chile. Nuestro criterio es que el alza de precios del cobre
reduce el de la divisa y neutraliza los impactos inflacionarios. Esto se
“complementa” con la proyectada reduccion de la tasa de interés en EE.UU. que



ayudo a impulsar una reduccion de las mismas en Chile aliviando los costos por
créditos.

4. La drastica, aunque no tan sorprendente, reduccion de los nacimientos en Chile,
informada este mes por el INE lleva a estimar un crecimiento poblacional cero
desde 2024. Esto tendré efectos sobre muchos aspectos sociales y econémicos e,
incluso, debera evaluarse la estructura de la canasta de bienes y servicios con la
que se calcula el IPC.

Aprovechamos la oportunidad para informar que esta disponible el No 4 de septiembre de
2024 de la Revista Sistemas de Salud y Bienestar Colectivo de APROB en
www.aprobienestar.cl

https://aprobienestar.cl/wp-content/uploads/2024/08/Sistemas Salud Sept 2024.pdf

La redaccion de este boletin estuvo a cargo de: ' i Macroeconomia V'
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