Inflacidn vuelve a caer, y se encamina a quedar nuevamente por debajo del 10%

e Inflaciébn cae por segunda vez consecutiva. De acuerdo con los datos publicados hoy por el
Instituto Nacional de Estadistica (INE), el IPC aumenté en 0,55% en julio, una cifra algo mas baja que
nuestra proyeccion puntual (0,61%), alineada a la mediana de expectativas del Banco Central (0,52%)
y ubicada coémodamente dentro del intervalo de probabilidad del 50% construido por cinve (ver
grafico). Con esto, la inflacién cay6 0,23 pp. en términos interanuales, situandose ahora en 10,13%.

¢ Inflacién tendencial aumenta debido a una recuperacion en los precios de la educacién. La
inflacion tendencial o subyacente se construye a partir del componente tendencial del IPC construido
por cinve, que excluye a los rubros cuyos precios son muy volatiles y algunos cuyos precios son
administrados por el Estado, a efectos de brindar informacion méas estable y fiel a las dinamicas de
fondo del sistema de precios. La inflacibn mensual medida por este componente fue del 0,75%, dando
lugar a un incremento de 0,16 pp. de la inflacién interanual, que ahora se encuentra en 9,00%. Se
hubiese observado una ligera caida en este Gltimo caso si no fuese por la suba del 5,08% en los
precios educativos, que revirtid buena parte de la deflacion acumulada del 6,73% observada en la
educacion durante los tres meses previos, algo que probablemente esté vinculado a la reanudacion de
las clases presenciales. En el componente residual, que recoge los rubros excluidos del tendencial, se
observé una inflacién mensual casi nula (0,01%), con lo que la inflacion interanual cayé 1,37 pp. para
situarse en 13,25%.

e Si se excluyen precios que corrigen fluctuaciones pasadas, tanto la inflacién transable como la
no transable cayeron. La inflacién transable, que recoge las variaciones en los precios de los bienes
y servicios comercializables con el exterior, cay6é en 0,5 pp. en términos interanuales en julio, al tiempo
que la no transable aument6 en 0,1 pp. En el caso de la inflacién transable, la caida se vuelve mucho
mas tenue si se excluye a la carne, altamente volatil y corrigiendo inflaciones de meses previos; en el
caso de la no transable, el Unico rubro cuya inflaci6n aumenté fue el de la educacion.

e Las anomalias desaparecen o se corrigen. En abril, al mes siguiente de una singular devaluacién y
declaraciones de emergencia sanitaria y agropecuaria, se observaron comportamientos anémalos en
muchas ramas, como fue notado en los informes pasados. Estos comportamientos habian
desparecido en junio, salvo por la tendencia deflacionaria de la educacién. En julio esto dltimo
comenzO a revertirse, como se menciond anteriormente, y no se evidenciaron comportamientos
analogos a los de abril.

e Se anticipa una leve correccién a la baja en las proyecciones de cinve. La informacion
incorporada hasta el momento sugiere que habra en el mes de agosto una moderada baja en las
proyecciones de inflacion de cinve, respecto a las publicadas el mes pasado.

Gréfico: Prediccion puntual e intervalos de probabilidad para la inflacion de julio, y dato observado
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