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Se espera que, luego del ajuste, el Banco Central 

mantenga la tasa en 4,25% durante todo este año. 

POR AMANDA SANTILLÁN 

(IPC) dio cuenta de un alza mensual de 0,4% en 
enero, reduciendo la inflación a 12 meses hasta 

el 2,8%, cifra no vista desde hace cerca de cinco años. 
La cifra alimenta las perspectivas de los analistas de 
que los precios podrían seguir bajo la meta del 3% del 
Banco Central por gran parte de este año, si es que no 
por todo 2026. 

Desde Bci Estudios esperan que la inflación se man- 
tenga por debajo del objetivo hasta mediados de año e, 
incluso, hasta gran parte del tercer trimestre, momento 

en el cual incluso podría llegar a posicionarse debajo del 
2,5%-2,4% en algunos meses. 
“Volver sobre el 3% este año no es descartable, pero 

ya es un escenario de riesgo y con una probabilidad baja, 
no mayor al 15%-20%, y que de producirse, sería en la 
segunda mitad de año o en el cuarto trimestre. Es más 
probable estar oscilando alrededor de la meta el próximo 
año”, explica su economista principal, Francisca Pérez. 

Siguiendo con esa lógica, Banco Itaú proyecta que los 
precios promediarían cerca de 2,7% durante el año y el 
IPC cerraría 2026 en 3%, dando cuenta que el shock 
inflacionario post-pandemia habría quedado atrás. 

Por su parte, en BICE Inversiones consideran que 
durante gran parte del año el IPC estará bajo el objetivo. 
No obstante, el economista jefe del área, Marco Correa, 
indica que “por ahora proyectamos que solo en junio la 
inflación en doce meses superaría el 3% afectado por 

E Lúltimo dato del Índice de Precios al Consumidor 

una menor base de comparación”. 
Con una postura más cautelosa, y recordando que el 

IPC subyacente terminó con 3,4% interanual en enero, el 
decano de la Facultad de Administración y Negocios dela 
Universidad Autónoma, Rodrigo Montero, estima que los 
precios fluctúen en torno al 3% durante el actual ejercicio. 

Recorte en marzo 
Con este panorama, también se mueven las perspec- 

tivas de ajustes en la tasa de interés. 
En BICE Inversiones estiman un cierre de año con 

inflación de 2,8%, por lo que habría espacio para un 
nuevo recorte de 25 puntos base en la próxima reunión 
de marzo, misma visión que tienen desde Banco Itaú, 
quienes también proyectan que la tasa quedaría en 4,25% 
durante todo 2026. 

Clapes UC también anticipa la misma baja, pero precisan 
que “los datos de inflación subyacente conocidos hoy 
llevarán al Banco Central a evaluar con mayor cautela 
esta decisión”. En tanto, Coopeuch también indica que 
“el elevado registro del IPC sin volátiles del mes podría 
incomodar en un contexto de aún elevada incertidumbre 
(externa e interna]. De esta manera, el IPC de febrero 
será importante para la decisión de política de marzo”. 

En Zurich señalan que la tasa se posicionaría en 4,25% 
durante todo 2026, pero advierten que la marcada apre- 
ciación del peso chileno, en un contexto de términos de 
intercambio en niveles récord impulsados por el alza del 
cobre, ejerce una presión bajista significativa sobre los 
componentes transables.E] 

   

Corte Suprema ratifica íntegramente la multa 
que aplicó la CMF a Matías Videla 
POR S. PUMPIN Y S. FUENTES 

UF 15.000 aplicada por la Comisión para el Mercado 
Financiero (CMF) en contra del exgerente general 

de Cencosud, Matías Videla, poniendo término a un 
prolongado proceso judicial iniciado tras la sanción 
cursada en 2023. 

El origen de la multa se generó cuando el regulador 
concluyó que Videla infringió la prohibición de utilizar 
información privilegiada al adquirir acciones de Cencosud 
el 13 de mayo de 2022. En dicho momento, Videla se 
desempeñaba como gerente general de la compañía 
y tenía conocimiento de que la firma se encontraba 
negociando la compra de la cadena brasileña Torre y 

E ste viernes, la Corte Suprema ratificó la multa de 

Cía, una operación que en ese momento aún mantenía 
el carácter de hecho reservado. 

En detalle, sele acusó de que dicha información había 
sido comunicada a la CMF bajo carácter confidencial y 
no estaba disponible para el mercado al momento de 
la transacción, por lo que la autoridad estimó que la 
operación realizada por Videla vulneró los principios 
de igualdad de información y transparencia, pilares 
centrales del mercado de valores. 

Tras conocerse la sanción, el exejecutivo del holding 
ligado a la familia Paulmann, inició una ofensiva judicial 
para intentar revertir la sanción. 

Contodo, el máximo tribunal desestimó los argumen- 
tos del exgerente general y confirmó integramente la 
'multa de UF 15.000 impuesta porel ente fiscalizador. E 
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La renta fija local 
empieza a descontar un 

nuevo ciclo 

  

Por: Ignacio Barison, 
vicepresidente de Renta Fija de 

SURA Investments 

El riesgo dominante para los inversionis- 
tas locales no es anticiparse a un recorte 
del Banco Central de Chile, sino sub 
timarlo. La última Reunión de Política 
Monetaria mantuvo la TPM en 4,5%, 
pero el mensaje fue más relevante que 
la decisión: la autoridad monetaria re- 
conoció un ajuste inflacionario más rá- 
pido de lo previsto y anticipó que los 
precios se ubicarían por debajo de las 
proyecciones de diciembre durante el 
primer semestre. Ese cambio refuerza 
las expectativas de recorte en marzo. 

  

El dato inflacionario bajo lo esperado 
en diciembre —una caída mensual de 
0,2%— confirmó esta dinámica. Des- 
cuentos del Black Friday y la aprecia- 
ción del peso explicaron el resultado, 
llevando la inflación de 2025 a 3,5% y la 
subyacente a 3,3%. Con ello, la inflación 
sigue siendo relevante, pero el foco del 
debate comienza a transitar hacia el ni- 
vel terminal de la tasa rectora. 

Para la renta fija local, enero reflejó este 
escenario: buen desempeño general, 
pero favoreciendo las duraciones entre 
3 y 5 años. Nuestra lectura es clara: el 
mejor balance riesgo-retorno sigue en 
el tramo medio, por el atractivo deven- 
go en la zona. Mantenemos una visión 
constructiva para instrumentos en UF, 
considerando que las inflaciones del 
primer trimestre aún entregan un buen 
soporte al devengo real, aunque meno- 
res a las del año pasado. 

Hacia adelante, la inflación de febrero 
será clave. También monitoreamos el 
traspaso cambiario, la agenda políti- 
ca y los riesgos globales. En un mundo 
donde la inflación aun preocupa, Chile 
transita hacia un ciclo distinto. Y en ese 
desacople, la oportunidad ya no es con- 
ceptual, sino de posicionamiento a lo 
largo de la curva.    
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