
El ministro de Hacienda, Nicolás Grau,
hizo sus propias proyecciones sobre el cur-
so de la inflación. Tras una nula variación
en agosto, que sorprendió positivamente
en relación a las expectativas de los analis-
tas, el Ejecutivo destacó sobre todo el IPC
anualizado.

Tras caer a 4%, la inflación quedó en su
menor nivel desde abril de 2024, y Grau
anticipó que “esto nos permite a su vez ir
convergiendo a ese 3%, que es la meta que
tenemos como país, donde esperamos
que además en el mes de octubre se mues-
tre una baja importante que nos ayude a

acercarnos más rápido aún”.
Nathan Pincheira, economista jefe de

Fynsa, cree que el año terminará con ci-
fras similares a las actuales (3,8%), pero
la meta del 3% podría alcanzarse en el
primer trimestre de 2026. Sobre la baja
sustantiva que plantea Grau, opina que
“con una alta probabilidad, el IPC a 12
meses se ubicará bajo 4% en octubre.
Además de la desaceleración de la infla-
ción, va a jugar muy a favor la elevada
base de comparación producto del in-
cremento de tarifas eléctricas en octubre
de 2024”.

Pablo Pérez, economista del Instituto
Libertad, tiene una proyección similar,

pero advierte que la tendencia depende
de que ciertos factores se mantengan:
“Los precios de transporte y equipa-
miento del hogar controlados o a la baja,
como ocurrió en agosto (-0,5% y -1,2%
respectivamente), los cuales ayudaron
a contener presiones inflacionarias ge-
nerales”. Eso sí, también subraya que
hay riesgos presentes, como la presión
en los precios de alimentos y la posibili-
dad de shocks externos que afecten el
precio del petróleo o del tipo de cambio.

Priscila Robledo, de Fintual, es más
cautelosa. Sostiene que el 3% no se al-
canzará antes de abril, y que “en sep-
tiembre la inflación anual muy posi-
blemente va a repuntar, y en octubre
se podría volver a acercar al 4% visto
en agosto. Pero más allá de temas esta-
cionales y de bases de comparación,
nosotros no proyectamos una conver-
gencia a la meta aún”.

Ministro de Hacienda destacó un avance más rápido hacia la meta del Banco Central:

¿Más cerca del 3%? Grau proyecta “una baja
importante” en la inflación a octubre

Expertos ven que el indicador continuará en una
senda bajista, pero difieren sobre el ritmo del
ajuste.

J. AGUILERA

Nicolás Grau, ministro de Hacienda.
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Tras la sorpresa negativa de
julio, cuando el IPC aumentó en
0,9% mensual, en agosto los ni-
veles de precios marcaron una
pausa que quedó algo por deba-
jo de las proyecciones de los ana-
listas. Sería, visto así, una sor-
presa positiva.

En agosto, la inflación 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.

L a U F s e m a n t e n d r á e n
$39.485,65 durante todo sep-
tiembre hasta los primeros días
de octubre. 

La luz da un respiro

El Índice de Precios al Consu-
midor (IPC) de agosto genera un
alivio en la percepción de los
consumidores, sobre todo luego
de distintas alzas en áreas tan re-
levantes como la electricidad
(42,1% más elevada que hace un
año). La inflación sin volátiles,
que es otra medida relevante pa-
ra comprender si hay problemas
más estructurales de los precios,
también tuvo una variación
mensual de 0%.

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

El Banco Central, por lo de-
más, se apresta a resolver la Tasa
de Política Monetaria (TPM) en
su reunión de este martes. Hay
una expectativa generalizada en
el mercado de que la entidad
mantendrá sin cambios los tipos
(4,75%) en esta ocasión, pero a la
luz de los datos inflacionarios
podría venir un recorte ya en oc-
tubre o diciembre. En esa histo-
ria, sin embargo, hay más 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
Ramírez, economista jefe de
Coopeuch, el Banco Central de-
berá ponderar y que hoy lo lle-
vará a mantener en 4,75% la
TPM. Menciona las cifras de ma-
yor consumo privado e inver-
sión del segundo trimestre que
arrojaron las cuentas nacionales,
condiciones financieras más ex-
pansivas en los últimos meses y
la probabilidad de que en su In-
forme de Política Monetaria
(IPoM) de septiembre se revise
al alza la tasa neutral.

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

(enero 2026) y otra reducción de
la jornada laboral el próximo
año. Estima en 4,25% el punto
medio de la tasa neutral de polí-
tica monetaria, por lo que ya es-
taría en la zona de neutralidad y
“disminuye la premura de acele-
rar los recortes en el corto pla-
zo”.

“Una inflación baja en el ciclo
actual es una buena noticia. Sin
embargo, no cambia la visión de
que, al menos por ahora, no es-
peramos un recorte adicional en
la TPM”, dice Carolina Grün-
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 atípica-
mente altos en los servicios sin
volátiles, posible indicio de tras-
paso del aumento acumulado en
las tarifas eléctricas y en los cos-
tos laborales, a la parte más sub-

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

Los movimientos en la infla-
ción están en línea con las pro-
yecciones del último IPoM, re-
marca Felipe Montero, decano
de la Facultad de Administra-
ción y Negocios de la Universi-
dad Autónoma, quien estima
que la inflación cerraría el año en
3,7%. “Básicamente, 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 reunión el ente rector de-
cida mantener la tasa y concrete
una reducción en diciembre pró-
ximo”, vaticina. 

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

La visión del GPM

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

ficultad de predecirlo, por lo que
insta a ser cautos en la interpre-
tación de datos específicos de ca-
da mes. 

En su recomendación, el GPM
releva un entorno externo con
riesgos relevantes, caracterizado
por una desaceleración 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 autonomía a mediano
plazo. 

Los problemas en la
vejez

Los adultos mayores deberán
enfrentar costos relativos algo
más 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-
paración con la población gene-
ral”, indica un informe especiali-
zado de Clapes UC.

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

El IPC tuvo una variación 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

LINA CASTAÑEDA

La medición sin elementos volátiles también fluctuó 0%. No
obstante, distintos economistas prevén que hoy el instituto
emisor dejará la Tasa de Política Monetaria inalterada.

Mientras las papas y los toma-
tes están notablemente más ba-
ratos que el año pasado, la carne
de vacuno y otros insumos clave
para las parrillas se encarecieron
con fuerza, a juzgar por los datos
del IPC revelados este lunes por
el INE.

¿Cómo queda el presupuesto
familiar respecto del 2024?

El menú dieciochero debería
partir por un típico comienzo de
los asados: el choripán. En la ca-
nasta básica del IPC no aparecen
por separados ni chorizos ni lon-
ganizas, pero están integrados al
ítem cecinas. Y si de eso se trata,
las cecinas subieron 10,3% en 12
meses (+2,5% en agosto). El pan

está 4,1% más caro que hace un
año (aunque 2,2% más barato
que en julio). Para ver ahora el
lado halagüeño: al choripán bien
valdrá echarle pebre: el tomate
está 18,6% más barato que hace
un año, y la cebolla casi 13% más
baja. Incluso los aderezos se aba-
rataron en 1,4% en un año.

Para el asado tradicional, ha-
brá que salir a cotizar más. El
precio de la carne de vacuno se
disparó 10,3% en el año y 2,2%
solo en agosto, y la carne de cer-
do también se elevó 6,1% intera-
nual. El alza de la carne se expli-
ca por mayor demanda global,
enfermedades que reducen la
oferta, regulaciones ambienta-
les, tensiones geopolíticas y, en
Chile, por el impacto del tipo de

cambio sobre las importaciones,
explica Juan Carlos Domínguez,
presidente de ChileCarne.

El carbón y otros combusti-
bles para uso doméstico anota-
ron alzas cercanas a 2,1% intera-
nual. 

Aquí el alivio proviene de las
ensaladas. El precio de las papas
retrocedió 35,2% interanual. Pa-
ra la ensalada chilena se aplica
casi la misma receta del pebre.
La lechuga, aunque subió 4,6%
en agosto, acumula una baja de
30,9% en un año.

¿De pino o de queso?

Para las empanadas, el pano-
rama es mixto. La harina se re-
dujo 7,0% en el año. Las cebollas

y cebollines bajaron 12,8% inte-
ranual, aunque subieron 2,8%
en agosto; la carne de vacuno su-
bió sobre 10%, y los huevos están
5,9% más caros en 12 meses.

Optar por la empanada de
queso implica una harina más
barata, y un queso 4,3% más ca-

ro que hace un año (el aceite de
maravilla está casi al mismo pre-
cio).

Más cocina a gas

Las bebidas exhiben un esce-
nario diverso. El vino bajó 3,9%

en agosto, aunque está 5,2% más
caro que en 2024; la cerveza su-
bió 3,5% anual, y las bebidas ga-
seosas se incrementaron 6,0%
en 12 meses. 

Si la luz se encareció más de
42% en un año, el gas licuado lo
hizo en 3,1%.

Papas, tomates y cebolla bajaron de precio en 12 meses:

La ensalada de papas y el pebre
son más baratos este Dieciocho

Respecto de hace un año, la carne, las cecinas y el pan tienen
valores altos.
E. O. Y J. A.
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