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Inflacion mensual de 0,4% por educacion y alimentos en marzo

La inflacién mensual de marzo alcanzé a 0,4% (1,5% a/a), en linea con nuestras expectativas
y levemente por sobre las del mercado (0,3% m/m). El alza se explica por el aumento
estacional en la division Educacion, incrementos en Alimentos y en el item Tabaco. En cuanto
a las bajas, destaca el efecto de menores tarifas eléctricas y la reversién de tarifas en
transporte interurbano. A nivel de indicadores subyacentes, estos muestran algo mas de
velocidad al ubicarse en un rango de 0,2 a 0,4% m/m. Por categorias, los precios de bienes
transables anotaron un aumento de 0,3% m/m (-0,1% a/a), mientras los precios de bienes no
transables mantienen su fuerte dinamismo al crecer 0,5% m/m (3,6% a/a). Para aburil,
anticipamos una inflacibn mensual de -0,3%, explicada principalmente por un nuevo ajuste de
tarifas eléctricas y caida en precios de combustibles.

« Educacion y alimentos explican gran parte del alza de marzo
La division Educacion registré un incremento de 4,3% m/m, con una incidencia de
0,28pp, en linea con la estacionalidad, mientras la division Alimentos anoté un aumento
de 0,7% m/m, en particular por el incremento en precios de fruta y verdura fresca que
alcanzo a 2,4% m/m. A esto se sumo el aumento en precios de cigarrillos de 1,8% m/m,
con una incidencia de 0,02pp. Por el lado de las disminuciones, destaca el ajuste a la
baja de las tarifas eléctricas de -1,9% m/m, con una incidencia de -0,04pp.
Adicionalmente, la reversion en tarifas del transporte interurbano alcanzé a -16,1% m/m,
con incidencia de -0,19pp, a pesar del efecto de Semana Santa al cierre del mes, y
compensando el aumento de precios de combustibles de 2,6% m/m.

« Seobservaalgunarecuperacion en el ritmo de incremento de las

medidas subyacentes de inflacién

Las distintas medidas de inflacion subyacente se ubicaron en un rango de 0,2 a 0,4%
m/m, algo por sobre las velocidades de los ultimos meses. En particular, el IPC
descontando alimentos y energia anot6 un incremento de 0,3% m/m. Sin embargo, las
variaciones anuales se mantienen bajo el piso de la banda del Banco Central, lo que se
estima debiera revertirse gradualmente en la segunda mitad del afio, debido en gran
medida a una recuperacion de los precios de transables que actualmente muestra una
variacion anual de -0,1%, que mas que compensa el dinamismo de los precios de bienes
no transables que anotan un incremento de 3,6% a/a.

« Inflacion de abril se ubicaria en -0,3% m/m
Las presiones a la baja para la inflacién de abril se han ido acumulando en las Ultimas
semanas. Por un lado, los precios de combustibles han anotado una reversién importante
que llevaria a una caida de 3,6% m/m, con una incidencia negativa de 0,1pp. A esto se
suma la reliquidacion de tarifas eléctricas pendiente cercana a 6% y un nuevo ajuste
tarifario de -1,5% promedio, lo que acumula una incidencia de -0,2pp. El resto de las



divisiones se compensarian con variaciones acotadas, lo que asume un leve impacto de
la paralizacion de puertos de las Gltimas semanas.

Inflation reached 0.4% MoM in March due to increases in education
and food prices

Monthly inflation reached 0.4% (1.5% YoY), in line with our expectation and slightly above
market ones (0.3% MoM). This figure is explained by the seasonal rise in Education division, in
addition to increases in food and tobacco items. On the other hand, lower electricity fares and
reversal in intercity transport tariffs accounted for main monthly decreases. In the case of core
measures, monthly changes located in a range from 0.2 to 0.4% MoM, slightly above previous
prints. By category, prices of tradable goods recorded an increase of 0.3% MoM (-0.1% YoY),
while prices of non-tradable goods maintain their strong dynamism growing 0.5% MoM (3.6%
YoY). For April, we anticipate a monthly inflation of -0.3%, mainly due to a new adjustment in
electricity fares and fuel prices fall.
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