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En su medicién interanual, la inflacién alcanzé a un 4,1% desde el 4,4% acumulado a mayo:

Seis claves tras sorpresivo IPC de junio, que
registra mayor caida en un afio y medio

A.DE LA JARA

Los precios al consumidor re-
gistraron una caida del 0,4% en
junio, una variacién mds pro-
funda de lo esperado, que estu-
voimpulsada por los descuentos
del Cyber Day y que allanaria el
camino para unrecorte de la tasa
de interés del Banco Central a fi-
nes de este mes.

Labaja mensual de junio, que
duplicé la negativa variacién
estimada por el mercado, se ex-
plicé principalmente por las
disminuciones en las divisio-
nes de Alimentos y bebidas no
alcohdlicas, Vestuario y calza-
do y Equipamiento y manten-
cién del hogar.

Con el dato de junio, la infla-
cién en 12 meses descendid al
4,1% desde el 4,4% interanual de
mayo, el menor nivel desde sep-
tiembre de 2024. Mientras que
lainflacién acumulada en la pri-
mera mitad del ano llegé a1,9%.

En tanto, la inflacién subya-
cente, que excluye los elementos
voldtiles y es la medida de infla-
cién preferida por el Banco Cen-
tral, se mantuvo estable en 0,0%
intermensual.

La desaceleracién de la infla-
cién en el sexto mes implicard
una caida de $157,16 de la Uni-
dad de Fomento (UF).

;Cudles son las razones espe-
cificas de esta sorpresa del IPC?
(Qué implicancias tiene para la
politica monetaria? ;Qué refle-
jan los sucesivos acotados IPC
de los dltimos meses? A conti-
nuacion, seis claves que dejo el
IPC de junio:

Cyber Day, carnes

frescas y tomates: pro-

tagonistas

Los descuentos liga-

dos al Cyber Day tuvieron un
impacto de primer orden al ex-
plicar la caida mensual del IPC,
donde destacaron las bajas en los
precios del vestuario, calzado,
equipamiento y mantencién del
hogar. También “la sorpresa en
el mes provino principalmente
de una caida en carne fresca (es-
perdbamos alza) y un descenso
mayor al esperado en fruta fres-
ca (tomates)”, dijo Andrés Pérez,
economista jefe para Latinoamé-
rica del banco Itau.

Adultos mayores
vulnerables
La caida del IPC fue
algo mds pronunciada
para los adultos mayores vul-
nerables. De acuerdo con un in-
dice elaborado por Clapes UC,

L

La caida de 0,4% en el indice de junio implicard un descenso de $157,16 de la Unidad de Fomento, lo que se
reflejard, a su vez, en una disminucién de los contratos o préstamos asociados a este instrumento.

IPC favorece contratos
en UF.. ;Qué pasa
con las inversiones?

Mas alla de que la contraccion del Indice de Precios al Consumi-
dor (IPC) de un 0,4% en junio contribuye a la convergencia de la
inflacién a los niveles deseados por el Banco Central, su retroceso
también tiene consecuencias directas para el bolsillo de los chilenos.

Por lo pronto, un IPC de -0,4% incide en una menor desvalori-
zacion de las remuneraciones en el corto plazo.

También implica que la unidad de fomento, un instrumento que
se reajusta con la inflacion, descendera $157,16 en total, durante
los préximos 30 dias, hasta llegar a $39.133,45 el 9 de agosto,
alejandose por ahora de la temida barrera de los $40.000.

Asi, por ejemplo, un retroceso de la UF se reflejard en una
acotada baja en el valor de los dividendos o en el arriendo. Entre
mas cerca del 9 de agosto se pueda pagar una deuda denominada
en UF, mayor ahorro se conseguira.

¢Y en materia de inversiones?

La economista jefe de Prudential, Carolina Griinwald, apunta a
que estas cifras deben ser vistas como una oportunidad de inver-
sion hacia adelante. Explica que el IPC de junio “ya fue” y anticipa
un alto IPC en julio, lo que “les dara aire a las inversiones en UF".
“Es un buen momento para montarse en instrumentos en esta
denominacion (...) creo que atin queda valor en los papeles”.

Natalia Aranguiz, gerenta de estudios de Aurea Group, apunta
a que bajo un escenario de convergencia a la meta inflacionaria
mas rapido, "los instrumentos en UF pierden su atractivo. De
hecho, en los tiltimos 5 dias habiles las tasas de estos instrumen-
tos ya se habian corregido bastante. Ahora, debemos tener en
cuenta que la inflacion de julio se espera que sea importante y el
escenario internacional atin esta muy volatil como para hacer
cambios importantes en la estrategia de inversion”.

Més alla de la sorpresa a la baja en el resultado del IPC general
del sexto mes, la economista de Security Marcela Calisto pone foco
en que las medidas de inflacién subyacente permanecen moderadas
y las expectativas siguen ancladas a la meta en los plazos relevan-

tes, “igual que nuestra perspectiva, por lo que mantenemos una
postura neutral entre instrumentos en UF y pesos”.

el indicador de este segmento
de la poblacién disminuyé un
0,5% en junio. La menor infla-
cién registrada en el IPC-AMV
se explica principalmente por
la caida de los precios de los
“Alimentos y bebidas no alco-
hélicas”, categorfa con mayor
peso en la canasta de los adul-
tos mayores vulnerables, con
una incidencia de -0,366 pun-
tos porcentuales. Destaca el
descenso en el precio de los ali-
mentos ya mencionados (limo-
nes, tomates, naranjas), asi co-
mo también de productos co-
mo el aceite vegetal (-6% m/m)
y de las papas (-5% m/m), que
son mds consumidos por los

adultos mayores vulnerables
en comparacién con la pobla-
cién en general, precisé el cen-
tro de estudios.

Reflejo de
debilitada economia
Lacifra del TPC de ju-
nio fue ligeramente mds
negativa de lo previsto, acumu-
lando cinco registros consecuti-
vos con variaciones mensuales
“apagadas”, como lo calificé un
informe del drea de estudios de
Coopeuch. Para efectos de la po-
litica monetaria, es especialmen-
terelevante la lectura del IPC sin
voldtiles, que mide mejor la di-
ndmica inflacionaria. Esta cifra
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Salud Pan Vivienda y Transporte Restaurantes,
servicios colectivo de cafésy
basicos pasajeros similares
Alimentos y Vestuarioy  Equipamiento y Hortalizas, Carne fresca,
bebidas no calzado mantencion legumbres y refrigerada o
alcohdlicas del hogar tubérculos congelada

Fuente INE, Banco Central

registré una nula variacién, re-
salta el economista jefe del ban-
co Bdi, Sergio Lehmann, lo que
estd “en linea con una economfa
debilitada. No olvidemos que el
registro del Imacec (Indice Men-
sual de Actividad Econémica)
de mayo dio cuenta de caidas en
todos los sectores respecto al
mes previo”.

En la misma linea, Andrés Pé-
rez apunta a que distintas medi-
das de tendencia inflacionaria
muestran que el IPC, “en el mar-
gen, estd convergiendo por de-
bajo de la meta del 3%”.

“Hay varios factores que su-
gieren que la economfa deberfa
perder impulso en los préximos
trimestres, incluyendo la debili-
dad del mercado laboral y el cré-
dito comercial, ademds de una
esperada moderacién del atin fa-
vorable impulso externo”, des-
taca el economista de Itau.

Recorte de tasas
a fin de mes
La moderacién de la
inflacién de los tltimos
meses incluyendo este tltimo

dato abre espacios para que el
Banco Central retome los recor-
tes de tasas de interés, lo cual po-
dria ocurrir tan pronto como en
la reunién a fines de este mes.

“Vemos que hay espacio
para que el Banco Central re-
tome el proceso de recorte de
tasas a fines de este mes y,
mds aun, cierre el aflo con una
TPM en 4,25%"”, dice Leh-
mann. Algo mds cauto es Ro-
drigo Montero, decano de la
Facultad de Administraciény
Negocios de la U. Auténoma,
quien, ademds del recorte que
prevé este mes, apunta solo a
un recorte mds en el dltimo
cuarto de este afio para asf
terminar la TPM en 4,5%.

Para el banco de inversién
estadounidense Goldman
Sach, la inflacién ha registrado
“buenos datos” en los tltimos
cuatro meses y “seguimos pre-
viendo un rdpido descenso de
las cifras anuales a partir del
segundo semestre del afo, ya
que los datos se benefician del
efecto del aumento de las tari-
fas eléctricas”.
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Se acerca a la meta... pe-
ro qué pasard en julio
Con el dato dejunio, la
inflacién durante el pri-
mer semestre llega a 1,9% y, por
tanto, si se proyecta su tendencia
para la segunda parte del afio “es-
tarfamos llegando a un 3,8% a di-
ciembre que es la meta que tiene
el Banco Central para este 2025”,
dijo Montero, de la Universidad
Auténoma. Resalta que la econo-
mia se encuentra en una “conver-
gencia inflacionaria”.

Segtn los resultados de la En-
cuesta de Operadores Financieros
(del Banco Central), el mercado fi-
nanciero esperaba una inflacién
mensual de 0,6% Yy 0,2% parajulio
y agosto, respectivamente, las
que, en caso de concretarse, resul-
tarfan en variaciones a 12 meses de
4,0% y 3,9%, respectivamente.

“Previo a la sorpresa, para el
mes de julio esperdbamos un re-
bote mensual del IPC entre 0,6-
0,7%, incluyendo un ajuste de
precios de electricidad de 7,3%
mensual y la reversion de pre-
cios voldtiles que cayeron en ju-
nio”, advierte Pérez, de Itau.



