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LINA CASTAREDA

Tras la sorpresa negativa de
julio, cuando el IPC aumenté en
0,9% mensual, en agosto los ni-
veles de precios marcaron una
pausa que quedd algo por deba-
jo de las proyecciones de los ana-
listas. Serfa, visto asf, una sor-
presa positiva.

En agosto, la inflacién fue nu-
la respecto de julio, y de 4% al
compararla en forma anual. La
meta del Banco Central es de 3%,
por lo que de a poco el indicador
parece converger hacia ese obje-
tivo.

La UF se mantendrd en
$39.485,65 durante todo sep-
tiembre hasta los primeros dias
de octubre.

La luz da un respiro

El Indice de Precios al Consu-
midor (IPC) de agosto genera un
alivio en la percepcion de los
consumidores, sobre todo luego
de distintas alzas en dreas tan re-
levantes como la electricidad
(42,1% mds elevada que hace un
ano). La inflacién sin voldtiles,
que es otra medida relevante pa-
ra comprender si hay problemas
mds estructurales de los precios,
también tuvo una variacién
mensual de 0%.

En el resultado del IPC de
agosto incidieron bajas en los
precios de las divisiones de equi-
pamiento y mantencién del ho-
gar, especialmente de grandes
artefactos eléctricos, y transpor-
te luego de la caida en el caso de
los combustibles. En el grupo
alimentos y bebidas no alcohdli-
cas destacan alzas en los precios
de las carnes, principalmente de
vacuno, seguida del agua embo-
tellada.

El Banco Central, por lo de-
mds, se apresta a resolver la Tasa
de Politica Monetaria (TPM) en
su reunion de este martes. Hay
una expectativa generalizada en
el mercado de que la entidad
mantendrd sin cambios los tipos
(4,75%) en esta ocasién, peroala
luz de los datos inflacionarios
podria venir un recorte ya en oc-
tubre o diciembre. En esa histo-
ria, sin embargo, hay mds varia-
bles que observar.

El arco monetario

Los buenos datos de agosto
calmaron muchos de los riesgos
vistos en julio. Pero hay otros
elementos que, a juicio de Felipe
Ramirez, economista jefe de
Coopeuch, el Banco Central de-
berd ponderar y que hoy lo lle-
vard a mantener en 4,75% la
TPM. Menciona las cifras de ma-
yor consumo privado e inver-
sién del segundo trimestre que
arrojaron las cuentas nacionales,
condiciones financieras mds ex-
pansivas en los tltimos meses y
la probabilidad de que en su In-
forme de Politica Monetaria
(IPoM) de septiembre se revise
al alza la tasa neutral.

El informe de Scotiabank ve
como sorpresa positiva que la
inflacién sin volatiles se sitie en
3,9% anual, pero advierte que
hay nuevos shocks de costos por
ser incorporados, como un nue-
vo aumento del salario minimo

El IPC tuvo una variaciéon mensual nula, mientras que en 12 meses avanza 4%:

Agosto da un alivio inflacionario
y el Banco Central prepara el camino
para futuros recortes de tasa

La medicién sin elementos voldtiles también fluctué 0%. No
obstante, distintos economistas prevén que hoy el instituto
emisor dejard la Tasa de Politica Monetaria inalterada.
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(enero 2026) y otra reduccién de
la jornada laboral el préximo
afio. Estima en 4,25% el punto
medio de la tasa neutral de poli-
tica monetaria, por lo que ya es-
tarfa en la zona de neutralidad y
“disminuye la premura de acele-
rar los recortes en el corto pla-
z0”.

“Una inflacién baja en el ciclo
actual es una buena noticia. Sin
embargo, no cambia la visién de
que, al menos por ahora, no es-
peramos un recorte adicional en
la TPM”, dice Carolina Griin-
wald, subgerente de Estudios y
Soporte Comercial de Pruden-
tial AGF.

Priscila Robledo, economista
jefe en Fintual, hace notar que
los datos de mayo, junio y julio
mostraron aumentos atipica-
mente altos en los servicios sin
voldtiles, posible indicio de tras-
paso del aumento acumulado en
las tarifas eléctricas y en los cos-
tos laborales, a la parte mds sub-

yacente de la inflacién. “Aunque
en agosto no se ven estas presio-
nes, tampoco se revierten”, dice.
Opina que lo mds prudente es
que la tasa se mantenga este
martes sin cambios.

Los movimientos en la infla-
cién estdn en linea con las pro-
yecciones del tltimo IPoM, re-
marca Felipe Montero, decano
de la Facultad de Administra-
cién y Negocios de la Universi-
dad Auténoma, quien estima
que lainflacién cerrarfa el afio en
3,7%. “Bésicamente, lo que que-
da por delante es una rebaja de la
TPM de 25 puntos base y, como
una manera de mostrar pruden-
cia, es altamente probable que
en esta reunion el ente rector de-
cida mantener la tasa y concrete
unareduccién en diciembre pré-
ximo”, vaticina.

Elequipo de Estudios del Ban-
co Santander también prevé el
siguiente movimiento en di-
ciembre.

La visién del GPM

Los cinco economistas que in-
tegran el Grupo de Politica Mo-
netaria (GPM) recomendaron
mantener la TPM en 4,75% en
septiembre. Una de sus miem-
bros, Andrea Tokman, hace ver
laalta volatilidad del IPC y la di-

ficultad de predecirlo, porlo que
insta a ser cautos en la interpre-
tacién de datos especificos de ca-
da mes.

En surecomendacién, el GPM
releva un entorno externo con
riesgos relevantes, caracterizado
por una desaceleracién y eleva-
da incertidumbre por las tensio-
nes arancelarias y expectativas
de baja de tasas por parte de la
Reserva Federal, en un contexto
que —sostiene— genera dudas
sobre su autonomia a mediano
plazo.

Los problemas en la
vejez

Los adultos mayores deberdn
enfrentar costos relativos algo
mds altos. “Destaca el aumento
en los precios de la carne de va-
cuno, agua embotellada, ceci-
nas, entre otros alimentos con
mayor presencia en el consumo
de los adultos mayores en com-
paracién con la poblacién gene-
ral”, indica un informe especiali-
zado de Clapes UC.

“Mientras la inflacién anual
general alcanzé un 4,0%, en el
caso de los adultos mayores fue
de 4,3%, y paralos adultos mayo-
res vulnerables llegé a 5,0%, es
decir, 1 punto porcentual por so-
bre la inflacién general”, resume.



