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;Por qué importa
a velocidad en
los precios?

abitualmente, la prensa publica la

inflacidn anual, abordando cuinto

subieron los precios en los dltimos

12 meses. Es una cifra muy itil, pero
dice poco sohre qué esta ocurriendo en el
margen, en los periodos mds recientes. La
inflacion anual es basicamente la suma de
12 meses de datos y podemos llegar al mis-
mo niimero con trayectorias muy distintas,

Es como manejar y mirar solo el cuen-
takilometros. Saber que recorrimos 120
lem en dos horas nos dice algo, pero no si
estamos acelerando o frenando. Tal vez
ibamos a 80 kmy/h y ahora a 40. Sinmirar
el velocimetro -1a velocidad actual- no
sabemos si mantendremos el ritmo. Con
la inflacién pasa lo mismo: Ia cifra anual
muestra el camine racorrido, pero para
entender la rapidez es clave observar los
iiltimos meses.

Medir la velocidad de los precios no es
trivial. Primero, porgue no todos los meses
son iguales: hay estacionalidad. Algu-
nos productos tienden a subir en ciertos

momentos del afio y a bajar en otros, Para
aislar estos efactos, se necesita utilizar
series desestacionalizadas. En paises como
EEUU las instituciones que elaboran las
estadisticas publican estas cifras regular-
mente, En Chile seria positivo tener una
medida oficial.

El segundo desafio es el ruido propio de
los datos mensuales. Incluso desestacio-
nalizados, pueden ser volatiles. Por eso, es
recomendable observar indicadores mas
estables, como la inflacion sin volatiles
~que es una medida que excluye los pro-
ductos o servicios cuya variacion de precios
es considerada poco informativa para la

dencia- y calcular promedios mdviles
de tres meses. As, se revela con mayor
claridad el ritmo subyacente de los precios,

Durante ¢l ciclo inflacionario de fines
de la pandemia, la velocidad fue un buen
indicader adelantado. Ya en 2021, las cifras

de velocidad muestran buenas noticias: la
inflacidn subyacente se mueve en torno al
2% anualizado. No significa que se man-
tendrd asi, pero si refleja una desacelera-
cion que da buenas perspectivas para la
convergencia a la meta del 3%.

El panorama para el componente volatil
del IPC es algo mas incierto. Los valores
internacionales de los combustibles han
caido y el tipo de cambio estd relativa-
mente estable, lo que ayudaria en el corto
plazo, En contraste, se espera un alza en
las tarifas eléctricas hacia el segundo se-
mestre y no puede descartarse una baja en
el primer semestre del proximo ano.

Con una inflacién sin volatiles avanzan-
do a velocidad crucero y un componente
volatil con efectos acotados, todo apunta
a que cerraremos 2025 en torno al 3,7%,
con una convergencia mas clara hacia el 3%
durante los primeros meses de 2026.

“En lo que va de 2025, las estimaciones de velocidad
muestran buenas noticias: la inflacion suh,acente se
mueve en forno al 2% anualizado. No significa que se
mantendra asi, pero si refleja una desaceleracion que da

buenas perspectivas”.

mensuales comenzaron a mostrar una
aceleracion clara, antes de que la inflacion
anual alcanzara su maximo. Esa sefial
temprana fue un elemento que permitic al
Banco Central ser uno de los primetos en
iniciar un ciclo de alzas de tasas,

En lo que va de 2025, las estimaciones

La inflacidn ya no corre como antes.
Mas all4 del dato anual que domina los ti—
tulares, 1a clave estd en medir a velocidad
con la que los precios se mueven hoy. Para
anticipar decisiones y ajustar expectativas
es imprescindible mirar el velocimetro, no
solo el cuentakilometros.



