
Macarena García, Carlos Omi-
nami, Ignacio Briones y Roberto
Zahler participaron en el conver-
satorio organizado por Chile 21 y
el Foro por un Desarrollo Justo y
Sostenible para dialogar sobre las
diferentes propuestas para recu-
perar el crecimiento de la econo-
mía chilena emanadas de los dife-
rentes grupos transversales de los
que ellos forman parte.

Más de un año tardó en culmi-
nar el trabajo de 17 economistas,
en que tomó parte García, que
derivó en el libro “El Puente”.
Aparte de las propuestas, la eco-
nomista valoró el proceso mis-
mo, sobre todo, el intercambio
de ideas entre personas que
piensan distinto o creen que
piensan distinto, en un momen-
to muy polarizado y que además
técnicamente eran de distintas
disciplinas, permitiendo com-
plementar mejor el diseño de
una política pública. 

Mejorar la educación, especial-

mente prebásica; reducir la tasa
de impuesto corporativo, asimi-
lándola a la de países de la OCDE,
y reemplazar el sistema de in-
demnización por años de servi-
cio, fueron parte de
los temas que susci-
taron mayor conver-
gencia entre los par-
ticipantes.

Todos coincidie-
ron en que no hay
una sola razón que
explique el estanca-
miento por 10 a 15
años que lleva la
economía y en el bajo nivel. 

Ominami, quien acaba de pre-
sentar propuestas en el texto
“En vez del estancamiento”, se
mostró contrario al impuesto
negativo que propone “El Puen-

te”, que se basa en transferencias
monetarias en lugar de subsi-
dios en las políticas sociales. 

García hizo ver que no se en-
tiende que existan 700 programas

sociales, algunos
que se superponen y
no están focalizados.
“ C o m o e s t a m o s
viendo tasas de de-
sempleo cercanas al
9% y al 10% en las
mujeres, necesita-
mos una economía
que permita que la
gente se autopoten-

cie, sea autónoma y dueña de su
futuro, que no dependa necesaria-
mente de una política pública pa-
ra sobrevivir”, enfatizó.

Sin espacios de conversación
no se avanza, dijo Briones, quien

junto a tres economistas, propi-
ciaron un “Pacto de Desarrollo”.
Lo importante es definir un mí-
nimo común, una cancha en que
los gobiernos deban respetar sus
bordes. Eso implica que cuando
el adversario está en la oposición
tiene que apoyar las medidas.
“Refrendar una visión de largo
plazo pasa necesariamente por
reformas que requieren la apro-
bación del Congreso y el apoyo
de la contraparte”, indicó. 

Crecer al 4% es posible para la
economía chilena, dijo García so-
bre esa cifra definida tras evaluar
distintos países que estaban con
un ingreso similar al nuestro y
vieron el salto que dieron algunos.

Más que a un 4%, Zahler pien-
sa que ojalá se pueda crecer a un
3% en los próximos tres o cuatro

años, ya que países que podían
crecer a un 4% son muy distintos
a nosotros, sobre todo en la cohe-
sión social de Noruega, Australia
y Nueva Zelandia. Destacó que
los documentos presentan un
conjunto de medidas que pueden
aportar a elevar en el mediano
plazo el crecimiento y que deben
cuantificarse y priorizarse, sien-
do fundamental lo relativo a la
urgente necesidad de mejorar
cualitativamente la educación.

Los documentos no destacan
temas que, a su juicio, tienen un
negativo impacto en el creci-
miento: la elevada desconfianza
interpersonal e institucional,
que influye sobre el PIB al subir
el costo de las transacciones y la
elevada concentración económi-
ca y muy desigual distribución

del ingreso, que “facilitan la cap-
tación y corrupción de instan-
cias políticas y judiciales y redu-
cen la confianza y el capital so-
cial, influyendo negativamente
sobre el crecimiento de los deter-
minantes del PIB”.

Zahler destacó la muy buena
posición de los equilibrios ma-
croeconómicos, con bajas tasas
de interés de corto y largo plazo,
en lo que ha sido determinante la
política monetaria y la manten-
ción de un déficit fiscal y una
deuda pública de las más bajas de
América Latina. Se refirió a pro-
yecciones de US$ 5 la libra de co-
bre que están presupuestando al-
gunas empresas para 2026, hoy
con precio spot de US$ 4,5 la li-
bra y un precio del petróleo que
se mantendría o puede bajar.

Conversatorio de Chile 21 y Foro por un Desarrollo Justo y Sostenible:

Economistas abordan los desafíos de
retomar el crecimiento y la urgencia de
mejorar cualitativamente la educación

Junto con ello, también se plantea reducir el impuesto
corporativo y reemplazar el sistema de indemnización por años
de trabajo, entre los puntos de encuentro. 

LINA CASTAÑEDA

Macarena García, Carlos Ominami, Ignacio Briones y Roberto Zahler parti-
ciparon en el foro de Chile 21 y el Foro por un Desarrollo Justo y Sostenible.
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Entre 3% y 4% son 

las estimaciones de los
expertos para el
crecimiento de la

economía chilena en los
próximos años

Los precios al consumidor re-
gistraron una caída del 0,4% en
junio, una variación más pro-
funda de lo esperado, que estu-
vo impulsada por los descuentos
del Cyber Day y que allanaría el
camino para un recorte de la tasa
de interés del Banco Central a fi-
nes de este mes.

La baja mensual de junio, que
duplicó la negativa variación
estimada por el mercado, se ex-
plicó principalmente por las
disminuciones en las divisio-
nes de Alimentos y bebidas no
alcohólicas, Vestuario y calza-
do y Equipamiento y manten-
ción del hogar.

Con el dato de junio, la infla-
ción en 12 meses descendió al
4,1% desde el 4,4% interanual de
mayo, el menor nivel desde sep-
tiembre de 2024. Mientras que
la inflación acumulada en la pri-
mera mitad del año llegó a 1,9%.

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

La desaceleración de la infla-
ción en el sexto mes implicará
una caída de $157,16 de la Uni-
dad de Fomento (UF).

¿Cuáles son las razones espe-
cíficas de esta sorpresa del IPC?
¿Qué implicancias tiene para la
política monetaria? ¿Qué refle-
jan los sucesivos acotados IPC
de los últimos meses? A conti-
nuación, seis claves que dejó el
IPC de junio: 

1 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 caída mensual del IPC,
donde destacaron las bajas en los
precios del vestuario, calzado,
equipamiento y mantención del
hogar. También “la sorpresa en
el mes provino principalmente
de una caída en carne fresca (es-
perábamos alza) y un descenso
mayor al esperado en fruta fres-
ca (tomates)”, dijo Andrés Pérez,
economista jefe para Latinoamé-
rica del banco Itaú. 

2 Adultos mayores 
vulnerables

La caída del IPC fue
algo más pronunciada

para los adultos mayores vul-
nerables. De acuerdo con un ín-
dice elaborado por Clapes UC,

el indicador de este segmento
de la población disminuyó un
0,5% en junio. La menor infla-
ción registrada en el IPC-AMV
se explica principalmente por
la caída de los precios de los
“Alimentos y bebidas no alco-
hólicas”, categoría 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), así co-
mo también de productos co-
mo el aceite vegetal (-6% m/m)
y de las papas (-5% m/m), que
son más consumidos por los

adultos mayores vulnerables
en comparación con la pobla-
ción en general, precisó el cen-
tro de estudios.

3 Reflejo de 
debilitada economía

La cifra del IPC de ju-
nio fue ligeramente más

negativa de lo previsto, acumu-
lando cinco registros consecuti-
vos con variaciones mensuales
“apagadas”, como lo calificó un
informe del área de estudios de
Coopeuch. Para efectos de la po-
lítica monetaria, es especialmen-
te relevante la lectura del IPC sin
volátiles, que mide mejor la di-
námica inflacionaria. Esta cifra

registró una nula variación, re-
salta el economista jefe del ban-
co Bci, Sergio Lehmann, lo que
está “en línea con una economía
debilitada. No olvidemos que el
registro del Imacec (Índice Men-
sual de Actividad Económica)
de mayo dio cuenta de caídas en
todos los sectores respecto al
mes previo”.

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

“Hay varios factores que su-
gieren que la economía debería
perder impulso en los próximos
trimestres, incluyendo la debili-
dad del mercado laboral y el cré-
dito comercial, además de una
esperada moderación del aún fa-
vorable impulso externo”, des-
taca el economista de Itaú.

4 Recorte de tasas 
a fin de mes

La moderación de la
inflación de los últimos

meses incluyendo este último

dato abre espacios para que el
Banco Central retome los recor-
tes de tasas de interés, lo cual po-
dría ocurrir tan pronto como en
la reunión 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,
más aún, cierre el año con una
TPM en 4,25%”, dice Leh-
mann. Algo más cauto es Ro-
drigo Montero, decano de la
Facultad de Administración y
Negocios de la U. Autónoma,
quien, además del recorte que
prevé este mes, apunta solo a
un recorte más en el último
cuarto de este año para así
terminar la TPM en 4,5%.

Para el banco de inversión
e s t a d o u n i d e n s e G o l d m a n
Sach, la inflación ha registrado
“buenos datos” en los últimos
cuatro meses y “seguimos pre-
viendo un rápido descenso de
las cifras anuales a partir del
segundo semestre del año, ya
que los datos se benefician del
efecto del aumento de las tari-
fas eléctricas”.

5 Se acerca a la meta... pe-
ro qué pasará en julio

Con el dato de junio, la
inflación durante el pri-

mer semestre llega a 1,9% y, por
tanto, si se proyecta su tendencia
para la segunda parte del año “es-
taríamos 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
Autónoma. Resalta que la econo-
mía se encuentra en una “conver-
gencia inflacionaria”.

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

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

En su medición interanual, la inflación alcanzó a un 4,1% desde el 4,4% acumulado a mayo:

Seis claves tras sorpresivo IPC de junio, que
registra mayor caída en un año y medio

A. DE LA JARA

La caída de 0,4% en el índice de junio implicará un descenso de $157,16 de la Unidad de Fomento, lo que se
reflejará, a su vez, en una disminución de los contratos o préstamos asociados a este instrumento.
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Más allá de que la contracción del Índice de Precios al Consumi-
dor (IPC) de un 0,4% en junio contribuye a la convergencia de la
inflación 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-
zación de las remuneraciones en el corto plazo.

También implica que la unidad de fomento, un instrumento que
se reajusta con la inflación, descenderá $157,16 en total, durante
los próximos 30 días, hasta llegar a $39.133,45 el 9 de agosto,
alejándose por ahora de la temida barrera de los $40.000.

Así, por ejemplo, un retroceso de la UF se reflejará en una
acotada baja en el valor de los dividendos o en el arriendo. Entre
más cerca del 9 de agosto se pueda pagar una deuda denominada
en UF, mayor ahorro se conseguirá.

¿Y en materia de inversiones?
La economista jefe de Prudential, Carolina Grünwald, apunta a

que estas cifras deben ser vistas como una oportunidad de inver-
sión hacia adelante. Explica que el IPC de junio “ya fue” y anticipa
un alto IPC en julio, lo que “les dará aire a las inversiones en UF”.
“Es un buen momento para montarse en instrumentos en esta
denominación (...) creo que aún queda valor en los papeles”.

Natalia Aránguiz, gerenta de estudios de Aurea Group, apunta
a que bajo un escenario de convergencia a la meta inflacionaria
más rápido, “los instrumentos en UF pierden su atractivo. De
hecho, en los últimos 5 días hábiles las tasas de estos instrumen-
tos ya se habían corregido bastante. Ahora, debemos tener en
cuenta que la inflación de julio se espera que sea importante y el
escenario internacional aún está muy volátil como para hacer
cambios importantes en la estrategia de inversión”.

Más allá 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 inflación 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”.

6 IPC favorece contratos
en UF... ¿Qué pasa

con las inversiones?
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