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Rubros volatiles moderan inflacion mensual

El dato de inflacidn de junio pautd un incremento mensual de 0,43%, por debajo de lo esperado en
nuestra estimacion puntual. Esto determind un aumento muy leve de la inflacion interanual que se
ubicd en 8,2%. Si bien este dato global se presenta como moderado y en linea con los meses
anteriores, se produce en un marco de fuertes bajas en componentes volatiles (carne y legumbresy
hortalizas) que mitigan el alza de algunos de los componentes del nlcleo mas estable de los precios.
Tal como se esperaba, estos comienzan a acusar, al menos parte, del traslado a precios domésticos
del reciente incremento en el tipo de cambio.

La inflacién semestral cerrd en 4,8%. Dado que un gran numero de convenios salariales fijan sus
aumentos de sueldos dos veces al afio (enero vy julio) en funcidén de lo ocurrido en el semestre
anterior, el correctivo por indexacién salarial pautaria en estos casos un incremento de 2,3% para
aquellos convenios que fijaron el centro de rango meta como inflacion esperada. Esto adquiere
relevancia ya que en los proximos meses se negociardn los convenios de numerosos sectores de
actividad y las discusiones sobre inflacion proyectada y los correctivos por indexacién han sido un
tema clave en la discusion.

En lo que refiere a la evolucidn de los bienes transables y no transables durante junio, los primeros,
tuvieron mayores incrementos respecto a meses atras, producto de la depreciacion del peso
posterior al anuncio e implementacion de las nuevas medidas de politica econdmica tendientes a
reducir la entrada de capitales especulativos y a la apreciacidn del ddlar a nivel internacional. Estas
alzas en los bienes transables ocurren a pesar de la estabilidad relativa de los precios internacionales
y la deflacion importada de Argentina, ambos factores que permiten mitigar parcialmente las
presiones externas. A nivel de los rubros no transables, si bien existen algunas sefiales de moderacion
en los incrementos de precios asociadas a la desaceleracion de la economia, su evolucién en los
ultimos meses continta explicando en gran medida el desvio de la inflacidon por sobre su objetivo. De
todas formas, dichas presiones de demanda continuarian reduciendo su incidencia sobre los precios
en los préximos meses.

Por su parte, la inflacidon tendencial se ubicé en 0,84%, en linea con lo previsto, dejando el registro
interanual en 8,1%. Si bien esta sefiala cierta estabilidad, desde fines de mayo y durante junio ocurrié
un fuerte incremento en el tipo de cambio que se trasladé a los precios domésticos y que continuara
incidiendo sobre el componente mas estable de los precios.

Como ya hemos comentado con anterioridad, los registros de inflacién interanual de los préximos
dos meses (julio y agosto) se ubicarian en torno al 9% transitoriamente, producto de la no repeticion
del plan de ahorro energético (“Tu Ahorro Vale Doble”). Si bien esto no marca una aceleracion del
proceso inflacionario sino de la medicién de la inflacién, aportaria una restriccion de corto plazo para
la evolucion del tipo de cambio.
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