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Ipom de septiembre: economistas ven
que techo del PIB 2025 estara entre
2,.5% v 2,75% vy leve alza en inflacion

Los expertos esperan que el Banco Central entregue sefiales del curso que tomard la politica monetaria
en los proximos meses. No obstante, ya el mercado tiene asumido que este afio cerrard con un nivel de

4,5% para la tasa de interés.

CARLOS ALNOSO
La economia acumula un crecimiento de
2,8% en el primer semestre. La inflacion
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anual se ubica en 4,3% luego de la fuerte
alza de 0,9% de julio. Y si bien ese dato es-
taba fuera del rango de las expectativas, los
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esperando en el primer semestre, los exper-
tos anticipan que en lo que resta del ano la
economia tendrd una desaceleracion, por lo
que fijan un techo de 2,5% para el Producto
Interno Bruto (PIB) de este afio.

Por lo mismo, hay un grupo de economis-
tas que dicen que el BC pasard del rango de

% -2,75% a uno entre 2% y 2,5%. Aunque
otro grupo esperan que el ajuste sea al alza y
se fije un rango entre 2,25% y 2,75%.

En el primer grupo se encuentra Felipe
Alarcon, economista de Euroamerica, quien
espera que se fije un rango entre 2% y 2,5%.
Misma vision es la que tiene la economista
de Bci, Isidora Undurraga, quien sostiene
que “esperamos que el Banco Central ajuste
su proyeccion de crecimiento para este ano,
recortando desde la parte alta del rango
actual de 2,0%-2,75%. Proyectamos que la
nueva cifra se sitie entre 2,0% y 2,5%. En
linea con este escenario, nuestra proyeccion
en BCI Estudios se ubica en un 2,3%".

Pavel Castillo, economista y gerente de In-
telligence en Corpa, indica que “el rango del
BC del PIB 2025 estard entre 2% a 2,5%, en
parte por el relativo buen desempeno de la
primera mitad del ano y la baja en la incer-
tidumbre internacional”.

En la parte mads alta de las expectativas,

que esperan un ajuste al alza dejando el
rango entre 2,25% y 2,75%, se ubica Valen-
tina Apablaza, economista del OCEC-UDP.
“En vista del mejor desempeno al esperado
que registro la economia chilena durante el
primer semestre, es esperable que el Banco
Central ajuste su proyeccion de crecimien-
to anual del PIB a un rango de 2,25 - 2,75%
para 2025. Con esto, se descarta los esce-
narios de crecimiento mas cercanos al 2%".

Rodrigo Montero, decano de la Facultad
de Administracién y Negocios de la Uni-
versidad Auténoma, plantea que “existe
espacio, y evidencia suficiente, para que el
Banco Central decida incrementar al me-
nos el piso del rango presentado en el In-
forme de Politica Monetaria (Ipom) del mes
de junio. Asi creo que seria probable que el
banco actualice el rango de crecimiento de
2,25-2,75%".

Nathan Pincheira, economista jefe de Fy-
nsa, dice que el informe “probablemente
siga el mismo camino del Ipom anterior y
mantenga el techo del rango en 2,75%, au-
mentando entonces el piso hasta 2,25%".

El economista explica que “las sorpresas
del segundo semestre vinieron desde la de-
manda interna, por lo que ajustaria al alza

ambas variables. “Lo interesante serd obser-
var qué esperard para 2026, ya que esto in-
dicaria si estd viendo un adelantamiento de
inversion que esperaba para mds adelante
o si realmente proyecta un aumento mayor
para los proximos anos”.

En el Ipom de julio, el BC proyecto un cre-
cimiento de 3,2% para la demanda interna;
3,7% para la inversion y 2,6% para el con-
sSumo.

“El Banco Central podria corregir mar-
ginalmente al alza la demanda interna, en
vista de la revision que tuvieron las cifras
del primer trimestre en la publicacion de
Cuentas Nacionales del segundo trimestre
2025. De esta forma, podria haber correc-
ciones al alza tanto del consumo privado
como de la inversion en linea con la acele-
racion de la variacion anual de la serie des-
estacionalizada”.

De todos modos, la economista aclara que
“estas correcciones serfan mads bien aco-
tadas, recordando que ya hubo un ajuste
importante en las proyecciones durante el
Ipom de junio”.

INFLACION Y TASA DE INTERES
El ultimo dato muestra que la inflacion

“Es esperable que el banco mantenga la
postura de cautela respecto a la politica
monetaria, de modo que se mantengan las
perspectivas de reduccion de la TPM hacia
niveles neutrales sin necesidad de apresu-
rarse. Esto conversa con un mejor desem-
peno de la actividad economica durante
el primer semestre, que entrega margen al
Banco Central para actuar en medio de una
inflacion que podria ubicarse ligeramente
sobre las expectativas de junio, pero expec-
tativas que permanecen ancladas”, plantea
Apablaza.

Para Alarcon, el escenario base es que
mantenga “la expectativa de una TPM ce-
rrando en 4,5% este ano y que continuaria
el proximo acercandose a la neutral”.

Mientras que Undurraga comenta que “si
bien ha habido sorpresas en actividad e in-
flacion, creemos que el Central continuara
sefalando que la economia se estd acercan-
do a sus valores de equilibrio, que la infla-
cion se dirigirad a la meta de 3% a inicios de
2026, y que el crecimiento se ubicard en
torno al 2% hacia los proximos anos. No
esperamos cambios abruptos o sorpresas
en su comunicacion, entendiendo que la
economia se encuentra convergiendo a sus
niveles de tendencia”.@



