Caida significativa de la inflacidon

e Se materializa caida algo menor a la esperada para la inflacion interanual. De acuerdo con la
informacién publicada el dia de hoy por el Instituto Nacional de Estadistica (INE), el IPC aumento en
0,64% durante el mes de junio, mayor a nuestra prediccion puntual (0,41%) y algo mayor a la mediana
de las expectativas recabadas mensualmente por el Banco Central (0,53%). De esta forma, la
inflacion mensual se encontré dentro del intervalo del 50% de probabilidad construido por cinve (ver
grafico). La inflacién interanual, por su parte cay6 en 0,37 pp. para ubicarse hoy en 7,36%. La merma
se debid principalmente al efecto de que la inflacién interanual haya dejado de abarcar al elevado dato
de junio de 2018, causado por un salto del 13,67% en el rubro Legumbres y Hortalizas. Fue algo
compensada por el importante aumento de la Carne en el dltimo mes (4,81%).

e La inflacion descendi6 para dos principales componentes. El componente tendencial del IPC
excluye a los rubros de precios mas volatiles y algunos cuyos precios son administrados por el
Estado, a efectos de brindar informacion mas estable y fiel a las dinAmicas de fondo del sistema de
precios. De acuerdo con este indicador, la inflacién mensual de junio fue del 0,39%, dando lugar a una
caida de algo menos de 0,3 pp. en la inflacién interanual. La inflacién residual, calculada a partir de
los rubros excluidos del componente tendencial, se encontr6 por su parte en 1,36% en términos
mensuales, dando lugar a una caida de mas de 0,6 pp. en términos interanuales. La caida fue
determinada, como se explicd antes, por los efectos contrapuestos de los rubros Legumbres y
Hortalizas por un lado y Carne por otro.

e La inflacién transable cayd y la no transable se mantuvo estable, si se depura a ambas de
algunas variaciones espurias. La inflacion transable, que refiere a los bienes y servicios que pueden
ser comercializados con el exterior, aument6 en 0,07 pp. en términos interanuales durante el mes de
junio, mientras que la inflacién interanual no transable pauté un descenso de 0,83 pp. Si se excluyen
los rubros mas erraticos, como los mencionados Legumbres y Hortalizas y Carne, el resultado se
revierte: la inflacion transable cay6 en 0,66 pp. en tanto la no transable tuvo poca variacion.

e Se anticipan correcciones al alza en las predicciones. El Ultimo dato de IPC, y en particular la
inflaciébn mensual observada para la Carne, puede ameritar una correccién al alza en las proyecciones
de cinve.

Gréfico: Predicciéon puntual e intervalos de probabilidad para la inflacién de junio, y dato observado.
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