DIA MUNDIAL DEL MEDIO AMBIENTE

La inflacidn se acelera por segundo
mes, pero se mantiene en el rango

» El IPC subi6 0,7% en mayo y acumula 3,77% en los ultimos 12 meses. El incremento
de los combustibles impulso el alza de los precios en el quinto mes del ano.
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La inflacién en Uruguay acumu-
la dos meses consecutivos de leve
aceleracion, en un contexto inter-
nacional mas tenso por el conflicto
en Medio Oriente. A pesar de es-
tos acontecimientos, los precios se
mantienen dentro del rango meta
que establece el Banco Central, y las
expectativas de analistas y empresa-
rios apuntan a que asi seguira siendo
durante este y el préximo ano.

Datos

Segtin el Instituto Nacional de Esta-
distica (INE), los precios al consumo
subieron 0,7% en mayo respecto a
abril. En lo que va de 2026, la infla-
cién acumula 2,95%, y en los ulti-
mos 12 meses llegd a 3,77%.

El rango de tolerancia fijado por el
Banco Central del Uruguay (BCU) es
de entre 3% y 6%, por lo que el dato
se ubica cerca del piso del objetivo.
Los indicadores de inflacién sub-
yacente —que excluyen los precios
maés volétiles, como frutas, verduras
y combustibles— también se mantie-
nen estables, en torno al 3,6% y 3,9%
anual, lo que sugiere que la tenden-
cia de fondo es moderada.

El dato actual contrasta con el perio-
do mas critico reciente entre 2022 y
2023, cuando la inflacién interanual
en Uruguay llego a superar el 9%. El
descenso sostenido desde entonces
hasta el 3,77% actual representa uno
de los resultados positivos en mate-
ria de precios de la tltima década.
En mayo, el rubro con mayor inci-
dencia en el IPC fue Transporte, que
aporté 0,31 puntos porcentuales al
indice general, impulsado principal-
mente por los aumentos en los com-
bustibles. Le siguieron Alimentos y
bebidas no alcohdlicas (0,15 puntos)
y Vivienda, agua, electricidad, gas y
otros combustibles (0,10 puntos). El
dato anticipa, en cierta medida, el
impacto de las tensiones en Medio
Oriente en los precios locales.

Salarios

En abril de 2026, los salarios no-
minales crecieron 0,21% respecto
a marzo. Esta baja variacion se ex-
plica porque la mayoria de los ajus-
tes salariales se concentran en los
primeros meses del afio, cuando se
renuevan los convenios colectivos.
En la comparacién interanual, los
salarios crecieron 5,12%. El salario
real —es decir, lo que efectivamen-
te pueden comprar los trabajadores
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con su ingreso— mostré una leve
caida mensual de 0,32%, y acumula
tres bajas mensuales consecutivas.
En términos interanuales, el indica-
dor creci6 1,9%.

Expectativas

En su dltima reunién de mayo, el
Banco Central del Uruguay resolvié
mantener la Tasa de Politica Mone-
taria (TPM) en 5,75%, con el obje-
tivo de conducir la inflacién hacia
la meta de 4,5% anual y mantener
las expectativas alineadas con ese
objetivo, en un contexto de elevada
incertidumbre global.

Las proyecciones apuntan a que
la inflacién cerrard 2026 bajo con-
trol. Los analistas consultados por
el BCU en mayo estiman que el
ano terminard con una inflacion
de 4,6% y el proximo afio en 4,5%,

cerca del centro del rango objetivo.
Los empresarios son algo mas cau-
telosos y proyectan entre 5% y 5,3%
para los proximos 12 meses, aunque
igualmente dentro del rango.

El mayor factor de riesgo viene
de afuera: el conflicto en Medio
Oriente se prolonga y mantiene en
vilo los precios internacionales del
petrdleo. Si el crudo sube, Uruguay
lo siente en los combustibles y tam-
bién en los alimentos, que depen-
den del transporte y los insumos
energéticos. Por ahora, la magnitud
del impacto permanece incierta,
pero es el principal elemento que
los analistas monitorean.

(*) Economista, integrante del departamento de
Consultorfa de CARLE & ANDRIOLI, firma miembro
independiente de GGI Global Alliance.

Variacion del indice de Salario Real,
ultimos 12 meses
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