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Flash Chile

IPC de enero se ubicaria en 0,14%. IPC de febrero con sesgo negativo

El registro presentara como principales variaciones positivas la gasolina (+2,2%), tarifas
interurbanas (+5%), automdévil nuevo (+2,2%) y limones (+60%). Restando al registro esperamos
frutas de estacién (-9%), tomate (-9%), papa (-15%) y prendas de vestir (-2,1%). El impacto negativo
de prendas de vestir puede ser mayor, pero también puede darse que automovil nuevo evidencie un
alza aun mayor a la que proyectamos. Tenemos mayor incertidumbre de la usual en este
registro toda vez que adicionalmente hicimos supuestos sobre los efectos base por producto
para la nueva canasta a ser revelada. Este registro sera el primero con los nuevos ponderadores y
ajustando la base referencial a promedio 2013.

La inflacion IPC en 12 meses en enero 2014 (base 2013) se ubicaria en 2,5%, significativamente
inferior al 3% que saldria de la medicion base promedio 2009. Esto no tiene implicancias en la
reajustabilidad UF, y se trata solo del esperable efecto sustitucion de la canasta de precios de una
medicién a través de indices Laspeyres.

IPC de febrero tendra que absorber una incidencia negativa de a lo menos 0,1% de tarifas de
telefonia movil por caida en cargos de acceso, junto a leve caida en precios de automaéviles
nuevos. Lo ultimo, dado que el INE no habria logrado capturar la reversiébn en precios que se
produjo a mitad de enero, llevandola muy probablemente al registro IPC de febrero. A pesar del alza
del tipo de cambio, esperamos inyecciones inflacionarias por gasolina muy acotadas en febrero.
Con esto, colocamos sesgo bajista al rango inicial del IPC de febrero de -0,1% y +0,1%. La
probabilidad que el IPC de febrero sea negativa aumenta.

Abajo el brainstorming para tabular la incidencia negativa de cargos de acceso en el IPC de
febrero que enviamos hace algunas semanas:

Para tabular la temporalidad e impacto de la anunciada baja en los cargos de acceso examinamos
el manual metodolégico INE. La construccién de una tarifa servicio telefonia movil INE no resulta
trivial, y la informacion del manual tampoco facilita la labor. Mas aun, la falta de experiencias previas
recurrentes que permitan hacer un backtesting nos deja con la incertidumbre respecto a la
asertividad de cualquier estimacion. En consecuencia, dado que no se proponen cambios
metodoldgicos en la medicion de dicho item en la nueva canasta IPC -indice de referencia base
2013- a ser revelada en febrero (IPC enero), hemos optado por aproximarnos de la manera mas
simple, tomando como referencia un ajuste bajista de similares caracteristicas ocurrido en enero
2009:



Decreto Tarifario 2009

e En enero 2009 se anuncié una baja en los cargos de acceso -que es el costo de terminar
una llamada en una red movil- tendria una fuerte baja en los precios de llamadas entre
celulares y teléfono fijo a celulares que ocurriria entre el 2009 y 2014.

e  El decreto tarifario comenzd a regir el 24 de enero 2009.
e Labaja anunciada era de 44,6% (desde $90 a $52,25).
Implicancias para IPC de Decreto Tarifario 2014

e El indice de precios de servicio de telefonia mévil del IPC bajé 8,3% entre ene-2009 y
ene-2010. Después de ese mes no hay cambios en el indice, a pesar que las noticias
hablaban de caida de precios en los préximos cinco afios. Toda la baja se observé el primer
afio de manera escalonada.

e En febrero 2009, que el indice cae 3,4%. El decreto tarifario comenzo a regir el 24 de
enero de 2009, sin diferencias respecto al actual decreto que comenzaria a regir a contar del
25 de enero 2014.

e Tomando en cuenta que ahora la baja en los cargos es 73% en lugar de 45%, por una
“simple regla de tres”, el efecto en las tarifas ahora seria del orden de 13-14% (incidencia
aprox. -0,25% en IPC).

e Proporcionalmente, considerando la baja que se observé en febrero de 2009, podriamos
anticipar que en febrero 2014 se materializaria una baja de aproximadamente 5,6% en las
tarifas de servicio de telefonia movil (participacion de 1,7%; incidencia -0,1% en IPC). El
-0,15% adicional se observaria en los meses siguientes que llegan tan tarde como
octubre/noviembre mirando la experiencia del 2009.

Es temprano para proyectar puntualmente el IPC de febrero, pero considerando las

estacionalidades habituales, los nuevos indices base, y rangos que nos parecen razonables para
gasolina y tipo de cambio, levantamos preliminarmente un rango entre -0,1% y 0,1%.
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