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Economias Emergentes

En linea con nuestra expectativa el IPC registré un aumento
de 0,5% m/m en septiembre

Este aumento equivale a un 3,3% a/a, con lo que acumula un incremento de 3,0% en el
ano. Las principales incidencias responden a factores estacionales, mientras que los
Indicadores subyacentes mantienen su dinamica. En particular cabe destacar el efecto
de la depreciacion del tipo de cambio sobre los precios transables. Para octubre
proyectamos un incremento de 0,3% m/m y mantenemos nuestra proyecciéon de 3,6%
al/a para el cierre del afo. Futuras decisiones de politica monetaria dependeran del
impacto del escenario externo sobre las expectativas de inflacion.

« Indicadores subyacentes mantienen dinamica
Las medidas subyacentes, IPCX e IPCX1 aumentaron 0,3% m/m, con
variaciones en doce meses de 2,1% a/a y 1,5% a/a respectivamente. Con esto,
descontando el efecto puntual del alza del tabaco, la dinamica inflacionaria se
mantiene respeto de meses previos.

« Principales incidencias responden a factores estacionales
Siete de las doce divisiones que conforman el IPC registraron variaciones
positivas en el mes, destacandose entre éstas: Alimentos y bebidas No
Alcohdlicas (1,2%), Transporte (0,7%) y Bebidas Alcohdlicas y Tabaco (4,0%),
con incidencias de 0,23pp, 0,15pp y 0,09pp, respectivamente.

« Tipo de cambio afecta precios de transables
El indice de precios de bienes transables registré una variacion de 0,7% m/m,
que contrasta con el incremento de 0,3% m/m observado en los no transables,
reflejando el aumento promedio de 3,6% en el tipo de cambio. Esperamos que
este factor continue incidiendo durante octubre.

« Paraoctubre proyectamos un incremento de 0,3% m/m
En este resultado incide principalmente un tipo de cambio mas depreciado, que
seria parcialmente compensado por una reversién a la baja en los items de
Alimentos y transporte. Mantenemos nuestra proyeccion de 3,6% a/a para la
inflacién a diciembre.

. Futuras decisiones de politica monetaria dependeran del
escenario externo
Seran determinantes en la trayectoria futura de la tasa de politica monetaria el
impacto de los desarrollos externos en las expectativas de inflacion a mediano y
largo plazo. Con todo, para esta reunion esperamos que se mantenga la pausa.



In line with our expectation, the CPI inflation increased 0.5%
m/m in September

In yearly terms, inflation reached 3.3% y/y, accumulating an increase of 3.0% up to
date. The main drivers responded to seasonal factors, while core inflation kept its
dynamic. Besides, the depreciation of the exchange rate affected tradable goods
prices. We estimate an increase of 0.3% m/m in October and maintain our forecast of
3.6% yly by December. Future monetary policy decisions would depend on the
impact of the external scenario on inflation expectations.
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