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Analisis

a inflacion se modera

»La inflacion en los altimos doce meses a
febrero fue de 7.43%, la menor tasa en
cuatro afios. Esto significé una
moderacién en su crecimiento respecto a
los registros anteriores. La mayoria de los
rubros que componen el indicador

crecieron en el mes.

» Sofia Tuyaré (*)

Lainflacién es unindicador
del costo de vida en una eco-
nomia. Por definicién, es el
aumento continuo y sosteni-
do del nivel general de pre-
cios. Los agentes observan
con atencién esta variable
porque su evolucién puede
afectar el poder adquisitivo
de los habitantes, entre otros
componentes del complejo
funcionamiento de los mer-
cados.

El crecimiento incesante de
los precios de la economia
uruguaya por muchos meses
fue el centro de andlisis y de-
bate en la poblacién urugua-
ya. Las medidas tomadas pa-
ra controlar la inflacién no
tuvieron los resultados de-
seados, aunque si lograron
que no cruzara la barrera de
los dos digitos, situacién que
se buscaba evitar.

En el segundo mes del afio
parece que ha dado una tre-
gua y se registro la tasa mas
baja en 4 anos, pero se debe
esperar para ver si se confir-
ma la tendencia de modera-
cidn en los precios de la eco-
nomia local.

Segin el Instituto Nacional
de Estadistica (INE), organis-
mo que elabora el indicador,
el Indice de Precios al Consu-
mo (IPC) en febrero crecié
1.10% respecto del mes ante-
rior, luego de crecer2,22% en
eneroy caer 0.53% en diciem-
bre. En los primeros dos me-
ses del 2015 el incremento en
el nivel general de precios de
la economia uruguaya acu-
mulé 3.34%. Recordemos
que en febrero del afo pasa-

do la inflacién acumulaba
4.14%.

5i analizamos la medicién
interanual, es decir febrero
de 2015 contra febrero de
2014, la inflacidon fue de
7.43%. Un registro significa-
tivamente menor a lo alcan-
zado en febrero de 2013,
cuando los precios se incre-
mentaban en 9.82%.

La inflacion volvid a desa-
celerarse, es el tercer mes
consecutivo donde se obser-
va una baja en la tasa de cre-
cimiento parala medicién in-
teranual. La inflacién en ene-
ro fue de 8.02% y en diciem-
bre 8.26% para misma medi-
cién.

Si separamos por regidn, el
IPC en Montevideo presentd
un crecimiento en el mes de
febrero de 1.2%, superior al
0.94% registrado en el Inte-
rior.

Para la medicidn intera-
nual, en los altimos doce me-
ses a febrero en Montevideo
los precios crecieron 7.79% y
en el Interior 6.94%.

Desglose por rubro

Segiin el informe que publi-
c6 el INE, la mayorfa de los
rubros crecieron en febrero.
Los que se destacaron por su
fuerte incidencia en el au-
mento de los precios de di-
cho mes fueron Vivienda;
Muebles, articulos y produc-
tos para el hogar; Educacién,
y Alimentos y bebidas no al-
cohdlicas.

En el caso de Alimentos y
bebidas no alcohdlicas, el in-

cremento se explica por el
aumento de las Carnes y de
las Legumbres y hortali-
zas.

El crecimiento en la Vi-
vienda se manifiesta prin-
cipalmente por subas en el
alquiler de vivienda princi-
pal, impuestos domicilia-
rios, gastos comunes, servi-
cio de vigilancia y electrici-
dad, este dltimo debido al
ajuste de tarifas aplicado a
comienzos de este afio.

En el rubro Muebles, arti-
culos y productos para el
hogar, la variacion se debe
fundamentalmente por au-
mentos en el servicio do-
mestico.

Por altimo, en la Educa-
cion, el crecimiento se ex-
plica principalmente por
aumentos en ensefianza
preescolar, primaria, se-
cundaria, idiomas, cursos
de computacién y otros
CUrsos.

El salario real en
Uruguay

Una herramienta de rele-
vante utilidad para seguir
la evolucién del poder ad-
quisitivo de las personas de
una economia es el salario
real, en otras palabras, se
analiza el comportamiento
de los salarios deflactados
por la inflacién.

El indice Medios de Sala-
rio crecié 4.46% en enero
de 2015, cabe destacar que
el primer mes del afo la su-
ba se ve afectada por los au-
mentos salariales pues este
indicador es nominal. En los
daltimos doce meses a enero
el indicador crecié 11.72%, el
menor registro desde marzo
de 2014 (11.67%).

Elindice de Salario Real, in-
dicador que mide el compor-
tamiento del poder de com-
pra de los individuos, subié
2.19% en el primer mes de
2015. Para la medicién intera-
nual, el salario real se incre-
mentd en 3.43%. Se observa
una desaceleracion en el cre-
cimiento del indicador en los
altimos cuatro meses.

» Inflacién altimos doce meses
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Expectativas

Segin la dltima Encuesta
de Expectativa de Inflacién
disponible que elabora el
Banco Central del Uruguay
(BCU), los analistas que res-
ponden la encuesta estima-
ban en febrero que la infla-
cién en este ano calendario
estaria en el entorno del 8%,
porloque se concluye que es-
peran una desaceleracién
respecto a afios anteriores.
Pues recordemos que la in-
flacion en 2014 cerrd en
8.26% y en 2013 en 8.52%.

A pesar de la desacelera-
cién en el indicador de estos
altimos meses, la inflacién

continda por encima de la
meta impuesta por la autori-
dad monetaria. Por lo tanto,
latendenciaalabaja del indi-
cador puede ser una primera
sefial de que la inflacién se
frenara en el corriente ano.
Se debe esperar para estu-
diar el comportamiento de
los precios en los préximos
meses y observar si se confir-
ma la tendencia descendente
de los precios o si solo fue
una situacion transitoria.

» (") Economista, integrante del
departamento de Consultoria de
CARLE & ANDRIOLI, firma miembro
independiente de Geneva Group
International.



