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Inflacion cero en
febrero, pero el petroleo
y el dolar ya anticipan
un trimestre mas dificil

Sergio Saez F.
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(IPC) registré una variacion de 0%
en febrero, por debajo del 0,2%
que proyectaba el mercado, llevan-
do la inflacion anual a 2,4%, su nivel mas
bajo desde agosto de 2020. La caida en
tarifas eléctricas y combustibles explica en
buena parte el resultado. El dato fue bien
recibido, pero los analistas advierten que el
escenario externo podria revertir répidamen-
te las condiciones favorables que hoy exhibe
la economia chilena.
El principal foco de preocupacion es el alza
del petroleo, impulsada por el conflicto en
Medio Oriente, y su efecto en cadena sobre
los fletes navieros, el tipo de cambio y los
precios de los bienes importados. Jorge
Tolosa, operador de Renta Variable de Vec-
tor Capital, senalé que el Banco Central
enfrenta una disyuntiva compleja: "No se ven
presiones inflacionarias con este IPC, pero
hay que estar con el ojo puesto en lo que
esta sucediendo en el Medio Oriente y el
significado que puede tener el petréleo en la
inflacién para los proximos meses de conti-
nuarse este conflicto."
Patricio Gana, director ejecutivo de AK
Contadores, fue mas categorico: "Probable-
mente va a ser algo relativamente puntual.
Con la situacion en Iran y el alza del délar,
vamos a tener en los préximos meses una
presion inflacionaria bastante mayor."
Ese escenario condiciona directamente la
decision del Banco Central en su reunion de
la segunda quincena de marzo. Scotiabank,

sostuvo que en un contexto doméstico
normal el IPC de febrero "habria coronado
un nuevo recorte en la TPM", pero que el
escenario internacional "ha revertido, con
particular brutalidad, la apreciacion del
peso chileno" y esta "incubando un shock
de oferta global" via el alza del petroleo y
los costos de transporte.

Ignacio Mieres, head of research de XTB
Latam, proyecto que, bajo el escenario
base, la tasa podria acercarse al 4% hacia
fines de 2026, aunque advirtio que "la
depreciacion del peso chileno frente al
délar podria introducir nuevas presiones
inflacionarias y limitar la velocidad de futu-
ros recortes."

Carlos Guayara, cofundador de Trii, recordo
que el 0% mensual no implica estabilidad
transversal de precios: “La clave hoy, mas
que nunca, es saber diversificar y elegir
bien dénde ponemos nuestras fichas,"
sefialo, apuntando a la volatilidad que per-
siste al interior de la canasta.

Felipe Berger, docente de la Facultad de
Ingenieria UDD, atribuyo parte del resultado
a factores técnicos en la tarificacion eléctri-
ca, advirtiendo que su efecto sobre el
indice no necesariamente se repetira en los
meses siguientes.

El consenso entre los analistas es que
febrero ofrece un paréntesis favorable,
pero que el segundo trimestre llegara con
presiones mas intensas. El petroleo, el dolar
y la evolucion del conflicto geopolitico
seran las variables que definan si la infla-
cion retoma el camino hacia la meta del 3%
o vuelve a tensionar la politica monetaria.




