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Economias Emergentes

Sorprendiendo al alza al mercado, el IPC registrd un
aumento de 0,5% m/m en octubre

Este aumento equivale a un 3,7% a/a, con lo que acumula un incremento de 3,5% en el
afo. Los principales items que explican el alza son Alimentos y Transporte, los que
aportan 0,4 pp de incremento. Parte de estas alzas se revertirian en el corto plazo.
Para noviembre proyectamos un incremento de 0,1% m/m y un cierre de afio en 3,6%
ala. Este registro refuerza nuestra expectativa de mantencién de la tasa de referencia y
despeja dudas sobre posibles recortes.

Indicadores subyacentes mantienen dinamica

Las medidas subyacentes IPCX e IPCX1 aumentaron 0,3% y 0,2% m/m,
respectivamente, con variaciones en doce meses de 2,5% y 1,9%, superiores al
mes previo. Ambas alzas estuvieron influidas por items de alimentos y
transportes. Por su parte, el IPC menos alimentos y energia varié 0,1% m/m,
manteniendo un incremento acotado de 1,5% a/a.

Nuevamente, principales incidencias al alza corresponden a

factores estacionales

Vuelven a destacar en este mes los incrementos de Alimentos y bebidas no
alcohdlicas (1,5% m/m) y transporte (0,6% m/m). En conjunto, aportan 0,42 pp
de la variacion mensual del IPC. En Alimentos, es esperable que parte de los
incrementos se reviertan en el corto plazo, en especial Frutas y Verduras
Frescas, mientras que importaciones de carne desde mercados alternativos a
Paraguay podrian inducir bajas en su precio. Asimismo, el festivo del ultimo mes
explica el incremento de transporte interurbano, a pesar de la elevada base de
comparacién de septiembre. Sin embargo, las recientes alzas de los
combustibles se revertirian solo parcialmente, segun se desprende del
comportamiento de los precios internacionales.

Precios de transables vuelven a aumentar

El indice de precios de bienes transables registré una variacion de 0,6% m/m,
acumulando un incremento de 2,9% en doce meses, dado una depreciacion
mensual de 5,8% del tipo de cambio en octubre. Dado la evolucion del tipo de
cambio en noviembre, es probable que parte de este efecto se revierta. En
tanto, los precios de bienes no transables anotaron un incremento de 0,3%
mensual, acumulando un alza de 4,7% en doce meses.

Para noviembre proyectamos un incremento de 0,1% m/m
En este resultado incide principalmente un tipo de cambio mas apreciado,
menores precios de Alimentos, en particular frutas y verduras frescas, alguna
correccién en el precio de la Carne, junto con una reversion parcial del
incremento de las gasolinas. Esto sumado a una estimacion de inflacion
mensual nula en diciembre nos lleva a una proyeccion de 3,6% a/a para la
inflacion al cierre del afio.



« Se despejan dudas sobre decision de politica monetaria en el
corto plazo
Los datos mas recientes de actividad e inflacion domésticos anulan posibles
recortes de la tasa de referencia en los préximos meses, con lo que reiteramos
nuestra proyeccion de una tasa de interés estable en 5,25% por un largo
periodo.

Surprising the market upwards, CPI inflation reached 0.5%
m/m in October

In yearly terms, inflation reached 3.7% y/y, accumulating an increase of 3.5% up to
date. The main drivers corresponded to Food and Transportation, which contribute
0.4 percentage points to the monthly change. Part of these increases would reverse
in the short term. By November, we estimate an increase of 0.1% m/m and by the end
of the year we expect inflation rate at 3.5% y/y. This record reinforces our expectation
of no changes of the monetary policy rate and clears doubts on possible cuts in the
near term.
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