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Flash Chile

IPC de octubre aumenta 0,1% m/m (1,5% a/a) impulsado por alzas de
alimentos

IPC de octubre aumenta 0,1% m/m (BBVA Research: 0% m/m), acumulando un alza de 2% en lo
que va corrido del afio. Destacan en este registro alzas mayores a las esperadas en alimentos,
particularmente elaborados. Sobresalen por su incidencia, los aumentos en pan, queso, bebidas
gaseosas Y leche. En relacién con frutas y verduras, el aumento del precio de las papas si bien fue
relevante (+21,1% m/m; incidencia 0,128pp) no nos sorprendié y el aumento del precio del zapallo
(+44,1% m/m) fue algo mayor a nuestra prevision, aunque sin mayores sorpresas en incidencia.
Contrarrestaron estas alzas, en linea con nuestras expectativas, el menor precio de las gasolinas (-
6,0% m/m, incidencia -0,27pp), bajas en transporte interurbano (-7,3% m/m) y automoévil usado (-
1,2% m/m).

Inflacién subyacente registra alzas mayores al IPC total y la canasta muestra un aumento de
la difusion inflacionaria. Un 58% de los productos registré alzas, lo que se compara con el 54% de
octubre de 2012 y 53% en el mes de septiembre. Medidas de inflacibn subyacente registran
variaciones mensuales de 0,3% en el caso del IPCX y 0,2% en el IPCX1. En doce meses, ambos
indicadores registran variaciones que se mantienen en la parte baja del rango de tolerancia de la
meta de inflacién: IPCX 1,7% e IPCX1 2,1%.

Ratificamos nuestra visién de que el Banco Central mantendra la TPM en la reunién de este
mes y seguira un proceso gradual de bajas en los proximos trimestres. IPC de octubre,
sumado al registro de actividad de septiembre y depreciacion del tipo de cambio de las Ultimas
semanas, apoyan nuestra vision de mantencion para la reunion de este mes, poniendo pafios frios a
las expectativas de algunos agentes que esperaban una seguidilla de disminuciones de la tasa de
instancia, dado el sorpresivo recorte de 25pb en octubre.

IPC de noviembre entre 0,1% y 0,3%. El préximo IPC estara impactado por nuevas alzas en la
papa y algunas hortalizas (las bajas comenzaran tarde en noviembre), contrarrestadas por una
negativa incidencia de gasolina como indicamos hace varias semanas, gas por red, junto a leves
retrocesos de tarifas interurbanas y vestuario y calzado. Cabe destacar que a pesar de la importante
alza de la papa registrada en el IPC de octubre, la estrechez de oferta continuara al existir escasez
de semilla, fendmeno incubado desde el afio pasado. Por otro lado, la gasolina a nivel internacional
ha continuado retrocediendo, y a pesar de la depreciacion del peso, tendremos incidencias
negativas por ese item entre -0,09% y -0,04%. Con todo, estamos viendo el IPC de noviembre
entre 0,1% y 0,3%, con mayor probabilidad de ubicarse en la parte baja del rango.



CPI in October at +0.1% MoM pushed by food prices

October’s CPI reached a monthly increase of 0.1% (1.5% YoY) slightly above our forecasts (0%
MoM) and explained mainly by increases in food prices, both elaborated and non-elaborated. Core
inflation (CPIX) increases above the total CPI at 0.3% MoM with an increase in inflation diffusion.
Our preliminary forecast range for November CPI change is +0.1% to +0.3% MoM (with a downward
bias) pushed by new increases in potatoes and vegetables, that will be partially offset by decreases
in gasoline prices. This figure, added to September economic activity data and the recent CLP
depreciation, confirm our call for a pause in the MPR at November’s monetary policy meeting.
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