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La inflacion de noviembre fue negativa para el cuarto quintil.

Grafico 1: indice de Precios al Consumidor por Quintiles, Ene2010-Nov2015
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La inflacién de noviembre fue inferior a la esperada por el mercado

En noviembre, el indice de Precios del Consumidor (IPC) presentd una variacién promedio de 0,0%, por encima
de las expectativas del mercado, que esperaba un 0,1% segun la Encuesta de Operadores Financieros del
Banco Central. El aumento se explica principalmente por caidas en las divisiones Transporte (-0,5%) y Alimentos
y Bebidas no Alcohdlicas (-0,3%), y alzas en las divisiones Bienes y Servicios Diversos (0,6%), y Vivienda y Servicio
Bdsicos (0,2%) (divisiones con mayor incidencia). De esta manera el IPC acumula un alza de 4,4% en el ano
2015, y un alza de 3,9% en doce meses, por debajo del limite superior del rango de tolerancia del Banco Central.

Durante noviembre el Banco Central mantuvo la tasa de politica monetaria en 3,25%. El délar observado
aumentd un 2,7% en el mes, alcanzando un nivel un 18,8% mayor al de noviembre de 2014. Respecto de los
datos de actividad econdmica, éstos son mixtos, ya que el Imacec de octubre fue de 1,5% en doce meses, por
debajo las expectativas del mercado, mientras que la tasa de desempleo disminuyd a un 6,3% en el tfrimestre
agosto-octubre, una cifra mejor a la esperada por el mercado. En noviembre ademds se publicaron los datos
del PIB del tercer trimestre, revelando que crecid un 2,2% respecto del mismo trimestre del ano anterior,
principalmente debido a un alza en la demanda interna (3,6%). Esta alza se explica tanto por alzas en el
consumo publico y privado, como por un aumento de la inversién. Sin embargo, dicho crecimiento fue
compensado parcialmente por una importante caida en las exportaciones (-0,9%).

1 El Centro de Estudios en Economia y Negocios, de la Facultad de Economia y Negocios de la Universidad del Desarrollo busca aportar a la difusion
de informacion referente al nivel de precios y variacion del costo de la vida relevante tanto para la poblacidn general, como para los grupos de
hogares que se ven mas afectados por una alta inflacion (tres primeros quintiles). Con este propdsito, ha desarrollado una metodologia para estimar
la variacion en el costo de la vida para estos grupos a partir de la canasta del IPCy los porcentajes de gasto de la Encuesta de Presupuestos Familiares.



La inflacion de noviembre fue nula, excepto para el cuarto quintil

No se observaron variaciones de precios en noviembre, excepto para el cuarto quintil, en que se observd una
inflacion negativa. Los hogares del primer quintil tuvieron una inflacion relevante de 0,0% en el mes, 5,1%
acumulada en el ano y 4,8% en doce meses. Los hogares del segundo quintil experimentaron una variacion en
los precios de 0,0% en el mes, 4,8% acumulada en el ano vy 4,5% en doce meses. En el tercer quintil la inflacién
fue de 0,0%, un 4,5% acumulada en el ano y 4,2% en doce meses. El cuarto quintil tuvo una inflacién de -0,1%
en el mes, 4,2% acumulada en el ano y 3,8% en doce meses. Por Ultimo, el Ultimo quintil tuvo una inflacién de
0,0%, acumulada de 4,0% en el ano y de 3,6% en doce meses. Asi, la diferencia entre la inflacidn anual relevante
para los hogares del quintil de mds altos ingresos y la de los del quintil de mds bajos ingresos aumenta a un 1,2%.

Grafico 2: Variacion anual IPC general, quintil 1y V (%)
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Durante el mes, las divisiones de precios mds importantes para los hogares del quintil de menores ingresos
mostraron variaciones de -8,9%, -1,3% y 4,8%, correspondientes a las divisiones Alimentos y Bebidas no
alcohdlicas, Bebidas Alcohdlicas y Tabaco, y Vivienda y Servicios Bdsicos, respectivamente2, En cambio para
los hogares del quintil de ingresos mds altos, las divisiones de precios mds importantes: Equipamiento y
Mantencion del Hogar, Transporte, Educacién, Restaurantes y Hoteles, y Bienes y Servicios Diversos exhibieron
variaciones de 1,2%, -8,4%, 0,3%, 4,3% y 5,4%, respectivamentes.

2 Cada uno de estos items posee un ponderador de gasto de la canasta 1,5 veces mayor al ponderador equivalente del quintil V, y en conjunto suman
un 57% de la canasta total del quintil I.
3 Cada item tiene un ponderador de gasto 1,5 veces mayor al ponderador equivalente del quintil I, y en conjunto suman un 48% de la canasta total

del quintil V.
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La brecha entre remuneraciones y salario minimo reales comienza a cerrarse

La inflacion relevante en los Ultimos anos ha tenido efectos diferenciados sobre el poder de compra de las
remuneraciones medias y del salario minimo, que estd mds cercanamente relacionado a los ingresos laborales
de los hogares de mds bajos ingresos. Por una parte, el indice nominal de remuneraciones del INE, que
representa las remuneraciones promedio de la poblacion, ha aumentado 35,9% entre julio de 20104 vy
noviembre de 2015, mientras que el salario minimo ha crecido un 40,1% nominal en el mismo periodo, con lo
que el crecimiento nominal del salario minimo desde julio de 2010 por ahora supera al de las remuneraciones
promedio de la economia, gracias al Ultimo reagjuste vdlido a partir de julio de 2015. En el mismo periodo, la
inflaciéon relevante ha sido mayor para el grupo de la poblacidon de menores ingresos, por lo que el crecimiento
del ingreso laboral real promedio en la economia habria sido de aproximadamente 15%, mientras que para
quienes reciben el salario minimo seria de un 14,0%, con lo que la brecha positiva en el crecimiento de los

ingresos de los hogares de menores ingresos comienza a cerrarses.

Tabla 1: indices y variaciones a nivel general, quintil 1y V

nov-14
dic-14
ene-15
feb-15
mar-15
abr-15
may-15
jun-15
jul-15
ago-15
sep-15
oct-15
nov-15

0,0 5,0 5,5 0,0 5,5 58 0,1 4,8 5,4

106,66
106,22
106,30
106,68
107,35
107,97
108,16
108,68
109,14
109,88
110,44
110,89
110,86

INDICE GENERAL

-0,4
0,1
0,4
0,6
0,6
0,2
0,5
0,4
0,7
0,5
0,4
0,0

46
0,1
0,4
1,1
1,6
1,8
2,3
2,7
34
3,9
4,4
4.4

4,7
4,5
44
4,2
4,1
4,0
44
46
5,0
4,6
4,0
3,9

109,24 103,99

108,82 -0,4 51 5,3 103,52 -0,4 4,3 4,5
109,09 0,3 0,3 5,4 103,53 0,0 0,0 4,1
109,76 0,6 0,9 5,5 103,73 0,2 0,2 3,9
110,10 0,3 1,2 53 104,51 0,8 0,9 3,7
110,77 0,6 1,8 51 105,06 0,5 1,5 3,6
110,94 0,2 19 5,0 105,26 0,2 1,7 3,5
111,39 0,4 2,3 53 105,85 0,6 2,2 4,0
112,06 0,6 2,9 5,5 106,19 0,3 2,5 4,2
112,99 0,8 3,8 6,1 106,88 0,7 3,2 4,6
113,79 0,7 4,5 5,7 107,36 0,4 3,6 4,2
114,46 0,6 51 4,7 107,74 0,4 4,0 3,7
114,46 0,0 51 4,8 107,74 0,0 4,0 3,6

INDICE Q1

INDICE Q5

Fuente: INE
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4 Fecha en que la inflacidon relevante para los hogares de los primeros tres quintiles comenzé a ser significativamente mayor que la del IPC general.

5 El porcentaje para el quintil de mas bajos ingresos esta calculado sobre la base del crecimiento del salario minimo, respecto de la variacién estimada
del IPC del quintil I, y para la poblacidn general sobre el crecimiento del indice de remuneraciones. La formula de calculo para la variacién del poder
adquisitivo es [(salario1/IPC1) /(salario0/IPCO)]-1
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