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Brasil IPCA (noviembre 2023)
12 de diciembre de 2023
Mafana se preveé otro recorte de tipos de 50 puntos basicos

La pequefia caida de la tasa de inflacion general de Brasil en noviembre, hasta el
4,7% interanual, hace que sea seguro otro recorte de tipos de interés de 50 puntos
bésicos (hasta el 11,75%) en la reunion del banco central de mafiana. Pero como la
inflacion aun esta muy por encima de la meta (y es probable que se mantenga asi
durante todo nuestro horizonte de prondstico a corto plazo), no creemos que las
tasas de interés se reduzcan tanto como la mayoria anticipa actualmente.

El resultado estuvo en linea tanto con nuestro pronéstico como con el del consenso, y
fue inferior al 4,8% interanual de octubre. (\Véase el grafico 1.) Los datos confirman que
el reciente ciclo de miniinflacion ya ha superado su punto maximo.

El desglose de los datos mostré que la inflacion de los alimentos aument6 (ligeramente)
después de 11 meses de caidas consecutivas. En el comunicado de prensa de la oficina
de estadistica se sefialan aumentos intermensuales especialmente importantes en los
precios de las cebollas y las patatas. Pero esto fue mas que compensado por caidas en la
inflacion del sector textil y del transporte. (Ver Cuadro 1.) La inflacion en la mayoria de
las demas categorias se mantuvo practicamente sin cambios desde octubre.

Estimamos que la inflacion bésica de servicios aumentd el mes pasado, a 6,0% a/a,
desde 5,5% a/a en octubre. Esto parece haber sido impulsado enteramente por los
precios de los billetes de avidn, que tienden a ser muy volatiles y que el banco central
probablemente revisara. (Las tarifas aéreas aumentaron un 19,1% intermensual en
noviembre).

Esta publicacién de datos no hard nada para cambiar la evaluacion del banco
central de que deberia continuar el ciclo de flexibilizacion monetaria en pasos de
50 puntos baésicos, incluso en la reuniéon de mafiana.

No obstante, como la inflacién sigue muy por encima del objetivo (3,25% para este afio,
3,00% para el proximo), el mercado laboral esté ajustado y es probable que las
preocupaciones fiscales vuelvan a aumentar, creemos que se aplicaran recortes mas
pequefios hacia mediados del proximo afio. Y creemos que la tasa Selic se reducira
menos de lo que la mayoria anticipa en el transcurso de 2024. Nuestra prevision de
tasa Selic para finales de 2024 es del 9,50%.
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Grafico 1: IPCA de Brasil (% afa)
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