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Bajo IPC de agosto abre la puerta 
para que el Banco Central anticipe su 
próximo recorte de la tasa de interés 
La inflación en agosto tuvo una nula variación y, con ello, los economistas consideran que hay espacio 
para que el instituto emisor pueda bajar la Tasa de Política Monetaria antes de fin de año, incluso algunos no 
descartan que sea en la reunión de este martes. 

CARLOS ALONSO 

La inflación sorprendió nuevamente. Esta 

vez se esperaba que fuera 0,2%, pero fue 0%. 

De esta manera, los precios acumulan 2,9% 

en el año y de 4% a doce meses, siendo este el 

registro más bajo anual desde abril del 2024. 

De acuerdo al INE, en el octavo mes del año, 

cinco de las 13 divisiones que conforman la 

canasta del IPC aportaron incidencias posi- 

tivas en la variación mensual del índice, seis 

presentaron incidencias negativas y dos re- 

gistraron nula incidencia. 

Entre las divisiones con descensos en sus 

precios, destacaron equipamiento y man- 

tención del hogar (-1,2%) con -0,072 puntos 

porcentuales (pp.). En el desglose, la más im- 

portante fue grandes artefactos eléctricos no 

para el hogar (-3,4%) que incidió -0,031pp., 

mientras que bienes no durables para el ho- 

gar (-1,6%) contribuyó con -0,020pp. De los 

38 productos que componen la división, 24 

presentaron bajas en sus precios, destacando 

refrigeradores (-4,9%), con una incidencia de 

-0,017pp., y detergentes y suavizantes para 

ropa (-3,9%), con -0,014pp. Los restantes 

productos con incidencias negativas acumu- 

laron -0,054pp. 

La segunda división que más aportó a la 

baja fue transporte con una caída de 0,5% 

con -0,067pp. La más importante fue com- 

bustibles para vehículos personales (-1,1%) 

que aportó -0,041pp., seguida de transpor- 

te de pasajeros por carretera (-1,3%), con 

-0,018pp. De los 25 productos que compo- 

nen la división, doce consignaron bajas en 

sus precios, destacando gasolina (-1,7%), con 

una incidencia de -0,052pp., seguido de au- 

tomóviles nuevos (-0,5%), con -0,016pp. Los 

restantes productos con contribuciones ne- 

gativas acumularon -0,025pp. 

Las restantes divisiones que influyeron ne- 

gativamente contribuyeron en conjunto con 

-0,113pp. De las divisiones que consigna- 

ron alzas mensuales en sus precios, destacó 

alimentos y bebidas no alcohólicas (0,9%), 

con una incidencia de 0,192pp. El alza más 

más importante fue carnes (2,0%), que apor- 

tó 0,099pp., seguida de agua embotellada 

(8,6%), con 0,026pp. De los 81 productos que 

componen la división, 49 consignaron alzas 

en sus precios, destacando carne de vacuno 

(2,2%), con una incidencia de 0,049pp., y ce- 

cinas (2,5%), con 0,027pp. 

Por productos, gasolina presentó una 

disminución mensual de 1,7%, aportando 

-0,052pp. a la variación del indicador ge- 
o/ neral y acumulo -0,4% al octavo mes del 

año. Le siguió el pan, que anotó un descen- 

so mensual de 2,2%, con una incidencia de 

-0,049pp., y una variación acumulada de 

3,1% en el año. 

Los vinos tuvieron una baja mensual de 

3,9%, con -0,036pp., acumulando un alza 

11,3% durante el año. 

LA VISIÓN DE HACIENDA 

Desde el gobierno, el ministro de Hacien- 

da, Nicolás Grau, sostuvo que “esto nos per- 

mite, a su vez, ir convergiendo al 3% que 

es la meta que tenemos como país, donde 

esperamos que, además, en el mes de octu- 

bre se muestre una baja importante que nos 

ayude a acercarnos más rápido aún”. 

El secretario de Estado destacó que “la in- 

flación sin componentes volátiles fue tam- 

bién 0% mensual, y tal vez algunos produc- 

tos importantes que cayeron, la gasolina, el 

pan, son productos muy importantes para la 

población, así que eso también es una buena 

noticia”. 

Resaltó que con esta inflación anual acu- 

mulada, la más baja en 11 meses, “da cuenta 

de que la economía avanza en la dirección 

correcta, junto con aumentar los salarios, ir 

conteniendo la inflación, y de esa manera 

mejorando la capacidad de compra de las fa- 

milias”, finalizó el ministro de Hacienda. 

¿Qué explica este registro menor al espera- 

do? 

El resultado responde a que los registros del 

IPC de los últimos meses han mostrado una 

elevada e inusual volatilidad. “Los eventos 

cyber han cambiado las estacionalidades his- 

tóricas de los meses colindantes, y cada año 

con mayor fuerza a medida que más empre- 

sas se suman a las ofertas. Esto ha dificultado 

la tarea de diagnosticar cómo evoluciona la 

inflación”, señalan desde Coopeuch. 

  
En Scotiabank sostienen que “la sorpresa 

respecto de nuestra proyección puntual pro- 

vino principalmente de la nula variación en 

la división de Vestuario y Calzado, mostran- 

do una caída mensual en el nivel de difusión 

inflacionaria no vista para un agosto desde 

que tenemos registro histórico (al menos 

desde 2013). En la misma línea, se observó 

menor inflación de ítems volátiles respecto 

de la esperada, que se explicó principalmen- 

te por la caída en las tarifas de paquetes tu- 

rísticos”. 

Y Felipe Alarcón, economista de Euroame- 

rica, sostuvo que “dentro de las divisiones sí 

hubo variaciones inesperadas, en particular 

el significativo aumento de los alimentos, el 

que fue compensado por una caída genera- 

lizada en productos electrónicos y tecnoló- 

gicos, caída que esperábamos, pero que -en 

definitiva- fue superior. Además, nos sor- 

prendió la caída en el precio del vino”. 
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Las divisiones Var mensual Varanual 

Alimentos y bebidas no alcohólicas 0,9 MI 3.5 

Bebidas alcohólicas y tabaco  -1,4. 1 MIA 37 

Vestuario y calzado 0 -1M 

Vivienda y servicios básicos 20,1 MA 9.5 
Equipamiento y mantención delhogar -1,2.. Ao7 

Salud 0,4 MA s,3 
Transporte 05 ño.7 

Información y comunicación -0,1 ñlo.s 
Recreación deportes y cultura 1300000 1 2.7 

Educación (0) MO s.2 
Restaurantes y alojamiento MJ O.S MS 6.1 

Seguros y servicios financieros -0,1 MA 2.1 
Bienes y servicios diversos Ho.2 MI 4,7 

  

  

  

FUENTE: INE 

PRÓXIMA BAJA DE LA TPM 

Hasta antes de este registro de IPC, el mer- 

cado tenía internalizado una baja en Tasa de 

Política Monetaria (TPM), y la mayoría se in- 

clinaba porque fuera en diciembre, para que 

el Banco Central tuviera más antecedentes de 

que la inflación efectivamente estaba conver- 

giendo al 3%. 

Hoy la TPM se ubica en 4,75% y si bien la 

mayoría considera que el ente rector no re- 

cortará la tasa de interés en la reunión de este 

martes no cierran la puerta totalmente a que 

pueda haber una sorpresa y ese recorte se 

produzca en esta misma reunión o bien antes 

de diciembre. 

El Grupo de Política Monetaria (GPM) reco- 

mienda mantener la TPM en 4,75% este mes, 

“privilegiando la cautela en el tramo final del 

ciclo de convergencia hacia la tasa neutral”, 

indican. 

“El escenario económico global y local se 

presenta complejo y con riesgos relevantes. 

El entorno externo se caracteriza por una 

desaceleración y una elevada incertidumbre, 

marcado por tensiones arancelarias persis- 

tentes y las expectativas de recortes de tasas 

por parte de la Reserva Federal en un con- 

texto que genera dudas sobre su autonomía 

a mediano plazo. Internamente, la economía 

chilena exhibe un repunte de actividad mo- 

derado, una continua fragilidad en el merca- 

do laboral y una inflación más persistente de 

lo anticipado en sus componentes subyacen- 

tes”, señala el comunicado del grupo. 

“Nuestro escenario base sigue apuntando a 

un recorte de la TPM en la reunión del mar- 

tes. Lo más positivo fue que se dio la modera- 

ción en los indicadores subyacentes, incluso 

algo mayor a lo previsto. Para septiembre, 

arc 
nuestra estimación preliminar se ubica entre 

0,4% y 0,5%, en línea con el mercado”, señala 

el informe de César Guzmán, gerente de Ma- 

croeconomía de Security. 

Felipe Alarcón, economista de Euroame- 

rica, plantea que “con este dato no hay que 

descartar de plano un recorte de la tasa en 

la RPM de mañana (este martes), aunque 

nuestro escenario base es una mantención”. 

No obstante, indica que “de todas maneras. 

debiese haber al menos un recorte más de la 

tasa, ya sea mañana o en octubre, para cerrar 

el año con una TPM de 4,5%”. 

Pavel Castillo, economista y gerente de Inte- 

lligence en Corpa, indicó que “esperaría que 

fuera en esta reunión, pero viendo la trayec- 

toria que ha seguido el BC creo que será en 

la próxima y ahora se mantendrá en 4,75%*. 

En Banco Santander señalan que “aunque 

esperamos que el Banco Central mantenga 

la Tasa de Política Monetaria sin cambios 

en su reunión de esta semana, la inflación 

continúa en una tendencia hacia la baja, 

lo que mantiene abierto el espacio para un 

recorte adicional en el último trimestre del 

año. No obstante, considerando la mayor 

persistencia de la inflación subyacente en 

el margen, estimamos que dicho recorte se 

concretaría en diciembre, en contraste con 

el consenso de mercado que lo anticipa 

para octubre. 

Priscila Robledo, economista jefe en Fin- 

tual, menciona que “creemos que lo más 

prudente por parte del Banco Central será 

mantener la tasa de política monetaria sin 

cambios en su reunión de mañana. Así, se- 

guimos esperando un solo recorte de tasa este 

año, que posiblemente ocurra en la reunión 

de diciembre”. Q 
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Avisos laborales anotan 
en agosto su menor nivel 
en 11meses 
Este indicador que publica el Banco Central 
prácticamente no tuvo variación interanual, dando 
cuenta de que el mercado laboral sigue deprimido. 

CARLOS ALONSO 

El mercado laboral sigue siendo tema de 

debate y de preocupación entre los exper- 

tos. Es por ello que cada cifra que aparece 

es materia de debate y análisis. Una de ellas 

es el índice de avisos laborales que publica 

el Banco Central de manera mensual. 

En el octavo mes del año, este indica- 

dor se ubicó en 59,6 puntos siendo el más 

bajo desde septiembre del 2024.Este dato 

además se traduce en un alza de 0,08% en 

comparación al mismo mes del año pasa- 

do. En relación a agosto la variación fue 

-8,81%. 

Este indicador corresponde al prome- 

dio simple de los avisos publicados en los 

principales portales de empleo web en 

Chile, con cobertura a nivel nacional, y 

permite monitorear cómo estará el empleo 

con las ofertas laborales por internet que 

se ofrecen mes a mes. 

El índice, en general, da cuenta de un 

comportamiento similar a lo que pasa con 

los datos de empleo asalariado de la En- 

cuesta de Empleo del INE, aunque con un 

rezago, que puede ser mayor a un mes, de- 

bido al tiempo que demoran las plazas en 

ser llenadas. 

Los expertos afirman que lo que mues- 

tran los avisos laborales va en línea con el 

comportamiento que ha mostrado la crea- 

ción de empleo formal. 

Juan Bravo, director del OCEC-UDB, afir- 

mó que la creación de empleo asalariado 

formal en el sector privado continúa au- 

mentando a un ritmo insuficiente, de la 

mano de una baja capacidad de crecimien- 

to de mediano plazo. En las mipymes se 

observa una destrucción anual de este tipo 

de empleo, por lo que el aumento observa- 

do se concentra principalmente en la gran 

empresa”. 

En ese sentido, afirmó que “entre los 

fundamentales de la creación de empleo 

asalariado formal en el sector privado no 

se esperan mejorías relevantes en lo que 

queda de este año, por lo que se manten- 

drá un escenario de debilidad del merca- 

do laboral, con una elevada tasa de des- 

empleo en términos históricos. Hacia el 

verano puede irse reduciendo la tasa de 

desempleo principalmente por factores 

estacionales”. 

En cuanto al indicador, el economis- 

ta sostiene que “las cifras de crecimiento 

anual suelen exhibir una elevada volatili- 

dad, por lo que es necesario tener cautela 

ala hora de analizar este indicador y siem- 

pre debe ser evaluado considerando las 

otras fuentes de información disponibles 

del mercado laboral”. 

Según precisó Bravo, el índice “lleva 3 

meses consecutivos creciendo, aunque 

en agosto 2025 la expansión es casi nula. 

Si se miran las cifras de crecimiento anual 

del empleo asalariado formal en el sector 

privado del INE se observa que este tipo 

de empleo está creciendo. En ese sentido, 

ahora los datos están más en sintonía con 

lo que nos muestran las cifras oficiales 

respecto a la creación de este tipo de em- 

pleo”.Q 
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