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LA PANDEMIA CAUSO UNA GRAN CAIDA EN LA ACTIVIDA ECONOMICA

UK monthly GDP fell sharply in 2020...
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LA CONTRACCION ECONOMICA SE REVIRTIO RELATIVAMENTE RAPIDO

... and has since recovered (though not to previous trend)
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LA PANDEMIA AFECTO A CIERTOS SECTORES MAS QUE A OTROS

UK domestic consumption heterogeously affected
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LA PANDEMIA AFECTO A CIERTOS SECTORES MAS QUE A OTROS

TRES ASPECTOS CLAVES RESPUESTA DE LA POLITICA MONETARIA
1. MAGNITUD ENORME BAJAR TASAS PARA SERVIR DE “PUENTE” Y
2. TEMPORARIO _ REDUCIR QUIEBRAS DE EMPRESAS,

3. ASIMETRICO (ESPECIALMENTE EN SECTORES DE SERVICIOS)
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LA INFLACION GLOBAL SUBIO RAPIDAMENTE LUEGO DE LA PANDEMIA...
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... A MEDIDA QUE LA ACTIVIDAD SE RECOBRABA
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INFLACION EN REINO UNIDO: BIENES INDUSTRIALES Y PRECIO DE LA ENERGIA: PRINCIPALES FACTORES

Contribution to difference in CPI inflation versus its 2012-19 average (pp)

CPI inflation

Core goods

2018 2019




14 November 2022

SUBA ABRUPTA DEL PRECIO DEL GAS EN EUROPA, PERO NO EN ESTADOS UNIDOS

Comparison of spot gas prices between Europe, UK and US
International wholesale gas spot and futures prices @

Euro/MWh
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LA CONTRIBUCION DE LA ENERGIA A LA INFLACION ES MAYOR EN EUROZONA Y REINO UNIDO QUE EN EE.UU.

Inflation remains elevated in the UK, US and euro area
Contributions to annual consumer price inflation @
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DETERIORO EN LOS TERMINOS DE INTERCAMBIO DE EUROZONA 'Y REINO UNIDO
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MERCADO LABORAL DEL REINO UNIDO: DESEMPLEO BAJO, TASA DE INACTIVIDAD ALTA
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INDICADORES LIDERES SUGIEREN SUBA PROBABLE EN EL DESEMPLEO
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TRANSMISION DE UN SHOCK AL PRECIO ENERGETICO A LA INFLACION DEL REINO UNIDO

1. Direct pass-throughto 3. Domestic wage/price
CPl inflationvia inertia could push up on
household energy costs medium-term inflation

Global Energy UK Inflation

UK Inflation
Price Shock (near term)

(medium term)

2. Indirect pass-through 4. Real income hit reduces
to CPl inflation via firms' demand, pushes down on
input costs medium-term inflation
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LOS BANCOS CENTRALES SUBIERON SUS TASAS DE INTERES PARA CONTENER LA INFLACION
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DEPRECIACION DE LA LIBRA ESTERLINA RESPECTO AL DOLAR
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Resumen

1. RECUPERACION POST-PANDEMIA Y SHOCK ENERGETICO PRODUCTO DE LA GUERRA GENERARON
DISTINTOS “TRADE OFFS” PARA LOS BANCOS CENTRALES.

2. EFECTOS DE LA PANDEMIA DISMINUYENDO: CAIDA EN LA INFLACION DE BIENES.

3. CORTO PLAZO: SHOCK ENERGETICO AUMENTA LA INFLACION GENERAL.

MEDIANO PLAZO: DOS EFECTOS OPUESTOS:
1) INERCIA (+)
I1) CAIDA EN INGRESOS REALES Y DEMANDA (-)

4. “LAGS” DE LA POLITICA MONETARIA (IMPACTO > 1 A 2 AfjOS) REQUIREN FOCO EN EL MEDIANO
PLAZO PARA RETORNAR LA INFLACION A LA META DE FORMA SUSTENTABLE.




