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de inflacion en 4% a
diciembre y una baja
de tasas en junio

I Desde el mercado financiero destacaron que los

temores de una mayor persistencia de precios

altos parecen atenuarse.

POR CATALINA VERGARA

ElIndice de Precios al Con-
sumidor (IPC) registré un
aumento de 0,2% en abril
respecto al mes anterior,
ubicandose por debajo de las
expectativas del mercado que
apuntaban a un 0,3%.

Elresultado llevé al indica-
dor en 12 meses a moderarse
hasta un 4,5% desde el 4,9%
de marzo.

Destacaron las alzas en las
divisiones de bienesy servicios
diversos, asi comovivienday
servicios basicos, y la dismi-
nucion de vestuarioy calzado,
indico el Instituto Nacional de
Estadisticas (INE).

“En general, no es un mal
dato, toda vez que se ubica
bajo lo esperado”, dijo el eco~
nomista jefe de EuroAmerica,
Felipe Alarcén.

Laeconomista jefa de Fin—
tual, Priscila Robledo, explicd
quelos items mas voldtiles de
la canasta, especialmente la
bencina, fue lo que contribuyd
al descenso enla inflacion de
este mes. Ademas, ladisminu-
cién en precios de vestuarioy
calzado fue mas pronunciada
de lo que se proyectaba.

Robledo resaltd que el IPC
sin voldtiles (como energia
y alimentos) en términos
anuales se desaceler6 a 3,5%
desde el 3,7% de marzo, y
alcanzo su menor nivel desde
junio de 2024.

“En el contexto actual de
fuerte ajuste en precios de la
electricidad, es notable que los

precios del indice sinvolatiles,
tanto bienes como servicios,
muestren una clara tendencia
alabaja”, menciond.

“Mas alla de la sorpresa
puntual en el mes, ladindmica
de los ultimos meses sugiere
que los temores de una mayor
persistencia inflacionaria, pro-
ductode eventuales efectos de
segundavueltade las alzas de
precios de electricidad y otros
factores, parecen atenuarse”,
expresd el economistajefe para
Latamn de Itad, Andrés Pérez.

$Qué pasard a
fin de afio?

Desde Santander plantearon
que la menor actividad eco-
ndmica proyectada, la caida
en el precio internacional del
petrdleo y un tipo de cambio
que, aunque con alta volati-
lidad, se mantiene cercano
alos $ 950, son factores que
permitirdn la convergencia
inflacionaria.

La mayoria de las apuestas
del mercado para lainflacién
a fin de afio se ubican cerca-
nas al 4%. De hecho, Bank of
America (BofA), Inversiones
Security e Itat apuestan por
ese numero.

Pérez ve una caida mas
rapida hacia fines de afio por
efectosbasey menores precios
internacionales del petréleo.

Gemines prevé que termi-
nard entre 4%y 4,5%.

EuroAmericay Oxford Eco-
nomics se la juegan con un
4,2% en diciembre de este afio.

Bajo el 4% se ubican Zurich
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AGF (3,9%)yJP Morgan (3,8%),
mas en linea con la prevista
por el mismo Banco Central
(3,8%).

Dada estas expectativas, la
metade 3% se observaria en la
primera parte de 2026.

Esosi, elgerente de Estudios
de Gemines, Alejandro Fer-
nandez, sefialé que el objetivo
se alcanzara de una manera
estable en 2027. Es posible
que puntualmente se llegue
durante 2026, pero no de
forma permanente, agregé.

Recortes de TPM

En un escenario de meno-
res presiones inflacionarias,
surge la interrogante sobre si
el dato de abril podria darle
un respiro al Banco Central,
que ha mantenido su Tasa
de Politica Monetaria (TPM)
en 5% desde diciembre del
arno pasado.

“No creo que tenga impli-
cancias practicas, toda vez
que la politica monetaria local
estd hoy muy supeditada al
escenario externo, el cual es
altamente incierto y, por lo
tanto, la estrategia dominante
va a seguir manteniendo la
tasa en el nivel actual hasta
que la situacion decante”,
opind Alarcén.
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FUENTE: INSTITUTO NACIONAL DE ESTADISTICAS (INE)

Robledo dijo que las cifras
positivas “refuerzan la ex-
pectativa de que el Central
va a retomar los recortes de
tasas en algunos meses mas,
especialmente si se confirma
que el desarrollo de la guerra

comercial implica presiones a
labaja para la inflacién local”.

Desde Santander mencio—
naron que el descenso de la
inflacién refuerza su expec—
tativa de que, dadas las con—
diciones actuales, los efectos

deflacionarios derivados de
la guerra comercial (menor
demanda global y local, junto
con la caida de los precios de
las materias primas) predomi-
nen. Elbanco consideraque el
instituto emisor tiene espacio
para retomar los recortes de
tasa a partir de junio.

JP Morgan, en cambio, love
factible en julio.

“La moderacién de los in-
dicadores subyacentes es un
factorrelevante parala tomade
decisiones del Banco Central,
lo que, junto al deterioro del
panorama externo, validan
nuestravisién de bajas de TPM
enel segundo semestre”, dijo
el gerente de macroeconomia
deInversiones Security, César
Guzman.

Zurich AGF y BofA se incli-
nan porque laentidad presidida
por Rosanna Costa comenzara
a reducir el tipo rector en el
tercer trimestre.

El banco estadounidense
preveé tres recortes de 25 puntos
desde el tercer cuarto hasta
el primer trimestre de 2026,
pero advirtieron que existe el
riesgo de que seretrasen sila
ReservaFederal se mantienea
la espera durante mas tiempo
del previsto o si la inflacion
subyacente se vuelve mas
rigida.

Oxford Economics noespera
queelente auténomo reanude
suciclo de relajacion moneta-
ria hasta diciembre, “dada la
combinacién de unos sélidos
resultados econémicos, una
inflacién que se mantiene
por encima del objetivo del
3% y riesgos mundiales per-
sistentes que probablemente
mantendran al Consejo cauto
durante mds tiempo”.




