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Indice de Precios al Consumidor anotd inesperada caida de 0,2% en diciembre, segtn cifras del INE:

Inflacion llega a 4,5% en 2024 y mercado proyecta
alzas del IPC de enero por tarifas de luz y ddlar

Imprevista disminucién de los precios al consumidor de diciembre beneficiaria los contratos vinculados a la baja que se registrard
en la UF. Sin embargo, su efecto serfa acotado ante un IPC que escalarfa entre 0,8% y 1,0% en el primer mes del afio.

A.DE LA JARAY L. CASTANEDA

“Lo mds dificil en materia
econdémica ya pasé. Vencimos
la inflacién”, aseguraba a me-
diados del afio pasado el Presi-
dente Gabriel Boric. Pero el
costo de la vida fue de menos a
mas durante 2024, con una in-
flacién que comenzé a escalar
desde julio pasado y cerré en
4,5% en su medicién anualiza-
da, una tendencia que conti-
nuarfa al alza este semestre.

De no ser por la inesperada
caida del 0,2% que registraron
los precios al consumidor en
diciembre, segtin los datos di-
fundidos ayer por el Instituto
Nacional de Estadisticas, la in-
flacién del afio pasado habria
llegado hasta un 4,7%, como
proyectaban el mercado y eco-
nomistas.

La variacién anualizada de la
inflacién a diciembre igualmente
fue superior al 4,2% que acumu-
laba en 12 meses a noviembre,
destacaron economistas, y se ubi-
ca por encima de la meta de largo
plazo de 3,0% del Banco Central,
aunque por debajo del 4,8% pro-
yectado para todo 2024 por el or-
ganismo rector, remarcé el minis-
tro de Hacienda, Mario Marcel.

“Creo que es un buen dato
para el cierre del afo, y lo que
nos indica es que nos vamos
acercando ya al término de este
perfodo, que ha estado muy
marcado por los aumentos de
precios de la energfa”, admitié
la autoridad.

:Solo efecto de la luz?

Sin las alzas en las tarifas eléc-
tricas implementadas durante el
afio pasado, la inflacién habria
terminado en torno a 3,5%, esti-
ma Scotiabank en un informe.

Idea con la que coincidié
Marcel. “El factor energfa re-
presenta mds o menos como un
punto de diferencia. Por lo tan-
to, si le restamos ese punto al
4,5%, estamos bien cerca de la
meta del Banco Central del
3%”", agregé el ministro.

De la misma opinidn es el co-
ordinador macroeconémico de
Clapes UC, Hermann Gonzélez.
Pero remarca que la economia
enfrenté ademds shocks inflacio-
narios derivados del alza del ti-
po de cambio y de los salarios,
mientras que la demanda inter-
na estuvo mds bien deprimida,
“con la sola excepcién del gasto
publico, que a noviembre acu-
muld un crecimiento de 5,8% en
términos reales. Este aumento
del gasto significa mds compras
de bienes y servicios por parte
del Estado, mds salarios y trans-
ferencias que efectivamente pre-
sionan los precios al alza”.

Por ello, afirmé Gonzdlez, “es
importante tener una politica
fiscal mds neutra frente al ciclo,
lo cual se logra avanzando hacia
un equilibrio estructural y cum-
pliendo las metas de balance es-
tructural. La consolidacion fiscal
también ayudard ala convergen-
cia de la inflacién a la meta”.
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dato para el cierre del afio,

y lo que nos indica es que

nos vamos acercando ya al
término de este periodo, que

ha estado muy marcado
por los aumentos de precios
de la energia”.

estuvo mds bien deprimida (en
2024), con la sola excepcion del
gasto piiblico, que a noviembre
acumulé un crecimiento de

5,8% en términos reales. Este
aumento del gasto (...) efectivamente
presiona los precios al alza”.

inflacionarios derivados

de la depreciacion cambiaria (en
torno a 7% en los uiltimos seis meses),
y los esperados efectos de segunda
vuelta. Para enero, preliminarmente
esperamos un alza mensual

entre 0,8-1,0%".

MARIO MARCEL
MINISTRO DE HACIENDA

“ Esta sorpresa podria generar

un impacto positivo en los precios de deuda
nominal de corto plazo, mientras los
instrumentos indexados a la UF podrian
experimentar cierta presion a la baja”.

HERMAN GONZALEZ

COORDINADOR MACROECONOMICO DE CLAPES UC

ANDRES PEREZ

ECONOMISTA JEFE DE ITAU

“ La cifra de diciembre sorprendio

a la baja; no obstante, pareciera ser un registro
puntual. El tipo de cambio ha subido significativamente
en lo mds reciente, lo que seguiria generando presiones
inflacionarias en el corto plazo”.

CRISTOBAL VALDIVIA
ANALISTA DE PRINCIPAL

Qué empujé
la caida del IPC

En el detalle del Indice de
Precios al Consumidor (IPC)
de diciembre, cinco de las trece
divisiones anotaron bajas,
mientras que ocho subieron.
Los sectores que mds influye-
ron en la sorpresiva caida men-
sual fueron “alimentos y bebi-
dasno alcohélicas”, que dismi-
nuy6 0,9%, la mayor baja des-
de marzo de 2024.

“Si bien las carnes (vacuno,
pollo, cerdo, pavo) tuvieron al-
zas no menores (como esperdba-
mos), otros items como el pan, la
papay el tomate tuvieron caidas

CESAR GUZMAN )
GERENTE DE MACROECONOMIA DE INVERSTONES SECURITY

relevantes sobre lo que espera-
bamos y que explicé prdctica-
mente casi por completo nuestro
error de proyeccién del mes”, di-
jo un informe del drea de estu-
dios de Coopeuch.

Los vinos anotaron una baja
mensual de -6,6% y alimentos
adquiridos en restaurantes, ca-
fés y similares, un alza de 0,7%.

Equipo y mantencién del ho-
gar también tuvieron una baja
considerable en diciembre, en
el que sobresalieron articulos
como muebles, cristalerfas y
vajillas. Entre aquellos items
volatiles, destaca el transporte
aéreo nacional, que subié
19,4% en el mes, aunque los pa-

sajeros aéreos internacionales
retrocedieron un 12,2%.

EITPC sin voldtiles, que exclu-
ye alimentos y energia, no regis-
tré variacién, con 0% mensual y
un aumento de 4,3% en doce
meses, frente a 4% exhibido en
noviembre. Para Banco Santan-
der, la sorpresa estuvo en el
componente volatil, especial-
mente en frutas y verduras cu-
yos precios retrocedieron
-4,75% en diciembre, en lugar de
-1% que habia estimado la insti-
tucién. Parte de esa sorpresa, se-
fala, puede ser un adelanto de
caidas estacionales que habia
previsto para enero.

“Sin sorpresas significativas

en el componente no voldtil y
con un tipo de cambio y precios
internacionales de combustibles
mads elevados, este dato no cam-
biarfa significativamente nues-
tra trayectoria de inflacién para
los préximos meses”, senala
Santander en su reporte.

En su andlisis, César Guzmdn,
gerente de macroeconomia de
Inversiones Security, coincide
en que la cifra de diciembre pa-
reciera ser un registro puntual
mds que una tendencia. Sigue
proyectando que la inflacién
convergeria algo mds lenta a la
meta de 3%, finalizando el afo
en 3,5%, en contraste con el 4%
que prevé el mercado.

Impacto en UF

La caida del IPC en diciembre
implicard una disminucién de la
Unidad de Fomento (UF) de
$76,88, hasta $38.362,10 en los
proximos 30 dias, lo que deberfa
beneficiar especialmente a contra-
tos de arriendos, créditos hipote-
carios, seguros y pagos asociados
al sector educacion, entre otros.

“Esta sorpresa podrfa generar
unimpacto positivo en los precios
de deuda nominal de corto plazo,
mientras los instrumentos inde-
xados ala UF podrian experimen-
tar cierta presion a la baja debido
al devengo negativo durante el
mes en curso”, destacé Cristébal
Valdivia, analista de Principal.

En el mercado de renta fija lo-
cal, operadores y economistas
también proyectan acotados
efectos en la deuda nominal de
corto plazo y algo de presién en
los papeles en UF.

Un enero opuesto

Los efectos o beneficios de
una UF mds barata no durarfan
mucho, en todo caso, ya que eco-
nomistas y operadores anticipan
un elevado IPC para enero, debi-
do alos efectos de la escalada del
délar por encima de los $1.000,
lo que encarece importaciones
como los combustibles, a lo que
se suma el incremento de tarifas
de las cuentas de la luz ya anun-
ciado para este mes.

“Persisten riesgos inflaciona-
rios derivados de la deprecia-
cién cambiaria (en torno a 7% en
los 1ltimos seis meses), y los es-
perados efectos de segunda
vuelta. Para enero, preliminar-
mente esperamos un alza men-
sual entre 0,8-1,0%, consideran-
do un alza por precios de electri-
cidad de 10% mensual, la rever-
sién de algunos ftems que
sorprendieron a la baja en di-
ciembre”, dijo Andrés Pérez,
economista jefe de Itati.

La encuesta de operadores del
Banco Central, difundida poco
después de que ayer se conocid el
dato de lainflacién, indicé que las
expectativas para el IPC de enero
aumentaron desde 0,7% a 0,8%.

Coherente con la cautela antici-
pada por el Banco Central respec-
to al curso de la politica moneta-
ria, dado el sesgo al alza de lainfla-
cién en el corto plazo y al incierto
escenario externo, Guzman, de
Security, estima que la entidad
mantendrfa la tasa de politica mo-
netaria (TPM) en 5%, al menos
durante el primer trimestre.

En el mismo sentido apunta
Clapes UC, sefialando que la in-
flacién del primer trimestre de
este afo serd alta como conse-
cuencia del alza de las tarifas
eléctricas y otros reajustes, como
peajes y educacién, y debido a
los efectos de la depreciacién del
peso, por lo que no prevé recor-
tes de tasa en enero.

Si bien el drea de estudios de
Coopeuch espera que la TPM
llegue a 4,25% a fines de afio,
“los recortes serfan realizados a
partir del segundo trimestre”.



