OPINION ECONOMICA | DICIEMBRE 2022

VARIACION DEL IPC SUPERO
LAS EXPECTATIVAS

El Instituto Nacional de Estadisticas (INE), por medio de su boletin mensual, constaté un
incremento del 1,0% mensual en el IPC durante el mes de noviembre, acumulando asi, un 12,5% en
lo que va del ano. El IPC registré un incremento del 13,3% en comparacion al mes de noviembre de

2021. Por su parte, el IPCSAE, registro una variacion de 0,7% mensual, acumulando 8,4% a la fecha,
y un incremento de 9,5% en doce meses

Grafico 1: Inflacion del IPC
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Los alimentos registraron un incremento de 1,7% mensual en sus precios, acumulando 23,3% a
noviembre de este ano. Al comparar con noviembre de 2021, los precios de los alimentos registran un
24,0% de aumento. Por su parte, la energia consigd 1,4% de aumento mensual en sus precios,
acumulando 21,4% en lo que va del ano. En doce meses, el aumento de precios también fue de 21,4%.

En el mes de noviembre se observaron incrementos mensuales en los precios de 10 divisiones que
constituyen la canasta del IPC, mientras que las dos restantes, consignaron incidencias negativas. De
las que presentaron variaciones mensuales positivas, destacaron alimentos y bebidas no alcohdlicas,
y transporte (1,7% y 1,3% respectivamente). Por otro lado, dentro de las divisiones que registraron
caidas mensuales en sus precios, destaco recreacion y cultura con una variacion de -1,4%.



Respecto a las remuneraciones, el indice Nominal de Remuneraciones experimenté un incremento

de 0,6% mensual en el mes de octubre, y 10,9% en doce meses, mientras que el indice Real, registré
una variacion de -0,1% mensual y -1,7% en doce meses, por lo que la inflacién sigue provocando la
pérdida de poder adquisitivo para las personas. No obstante, el indice Real empalmado con ajuste
estacional, exhibié un incremento del 0,3% mensual en el mes de octubre. Al examinar por sector,
las principales alzas mensuales en las remuneraciones nominales se observaron en el comercio, la
industria manufacturera, construccién y mineria. Por tamano de empresa, los principales aumentos
en las remuneraciones se apreciaron en las grandes empresas, después en las medianas y seguidas

de las pequefas. Las variaciones interanuales del indice nominal por tamafio de empresa
corresponden a 11,7%, 9,5% y 9,4% respectivamente.

Grafico 2: Variaciéon porcentual indice Real de Remuneraciones
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En cuanto a las horas medias trabajadas totales, en el mes de octubre se aprecié un incremento de
1,2%. Del total de horas, se observd un aumento en 1,0% en horas ordinarias y 7,8% en horas
extraordinarias en el mes de octubre. Cabe anadir que la remuneracién media por hora ordinaria
alcanza los $6.047. En el caso de los hombres, la remuneracion media por hota ordinaria alcanzé los

$6.306, mientras que para las mujeres, $5.747. De esta forma, la remuneracién media por hora
ordinaria presenta una brecha de género de -8,9%.



La inflacidon del IPC de noviembre se ubicé por sobre lo esperado por el mercado y por el Instituto

Libertad. En particular, la mediana de los encuestados de la Encuesta de Operadores Financieros
(EOF) arrojé un 0,4% dentro de un rango interdecil entre 0,3% y 0,6%, mientras que la Encuesta de
Expectativas Econémicas (EEE) consigné una mediana del 0,4% dentro de un rango interdecil
entre el 0,3% y 0,7%. Por su parte, el prondstico del Instituo Libertad se ubicé algo por debajo del
resultado, en particular, se estimé un 0,9% con un intervalo de confianza entre el 0,6% y 1,1%. Cabe
mencionar que este dato corresponde a la inflacion mensual mas alta en un mes de noviembre
desde 1992, ano cuyo mes de noviembre experimenté una inflacion de 1,4%.

Si bien el dato de noviembre fue mayor a lo esperado por el mercado, es cierto que desde agosto a
la fecha, la inflacién se ha ido conteniendo, por lo que este dato podria ser excepcional al camino a
la convergencia de la inflacion hacia su rango meta. En este contexto, el Banco Central, en su IPoM
de diciembre de 2022 proyecta que la inflacion del IPC alcanzara el 12,3%, superando el 12,0%
proyectado en el IPOM de septiembre. En el IPoM de diciembre se proyecta una inflacion de 3,6%
para 2023. De acuerdo a la EOF, se espera que en la proxima Reunidn de Politica Monetaria, la TPM
(Tasa de Politica Monetaria) se mantenga en un 11,25%, asi como también para la reunion del mes
de enero, y en febrero, disminuiria a un 10,25%, y se esperarian ajustes a la baja consecutivas en los
siguientes meses del ano 2023.

Para el mes de diciembre, la mediana de los encuestados en la EOF arroja una inflacion mensual
de 0,3% en un rango interdecil de 0,3% - 0,5%, mientras que, seguin la EEE, sera de 0,5% dentro de
un rango interdecil entre 0,2% y 0,8%. Por su parte, el Instituto Libertad a través de modelos de
series de tiempo univariados, proyecta una variacion mensual del IPC para diciembre de 0,9%,
dentro de un intervalo de confianza entre el 0,7% y el 1,2%. Si se concretara la variacién de 0,9%,
entonces la inflaciéon del IPC para 2022 alcanzaria un 13,5%, superando en un poco mas de un
punto la proyeccién del Banco Central en su IPoM de diciembre.
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