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El precio del petrdleo se incrementé alrede-
dor de 50% en el mercado internacional desde el
inicio de la guerra en Iran. En este contexto, el
Banco Central incrementé la inflacién prevista pa-
ra este afo y decidié no modificar la tasa de refe-
rencia. ;Qué evidencia tenemos con respecto al
traspaso de los precios del petréleo a la inflacién?

Nos enfrentamos a una reduccién inesperada
en la oferta internacional de petréleo. Trabajos

previos documentan que un incremento de 10% en
el precio del petréleo ante un shock de ofertanega-
tivo genera un incremento en el nivel de precios al
consumidor de 0.5% en Estados Unidos un ano
después del shock. Este efecto rezagado se pue-
de explicar a partir de los efectos indirectos: el
petréleo es un insumo importante para varios
productos cuyos precios se van ajustando pau-
latinamente. Este mecanismo también opera
en Chile: un trabajo de Felipe Martinez del
Banco Central (2026) documenta que el nivel
de precios al consumidor sube cerca de 1% dos
afios después del mismo shock.
En resumen, los efectos de cambios en el pre-
cio internacional del petréleo por shocks de oferta
internacionales son significativos y rezagados. Hay

tres caracteristicas claves que podrian generar efec-
tos ain mas significativos en la inflacién en este
evento. El factor mas relevante es el primero: a dife-
rencia de los episodios estudiados en la literatura,
que consideran mayormente shocks transitorios,
este shock podria ser mds persistente si el conflicto
se extiende, amplificando el traspaso a precios.

A ello se suma que el comercio internacional
también esta siendo afectado por la guerra, y que
laincertidumbre sobre el precio del petréleo se in-
cremento significativamente en el tiltimo mes. La
respuesta del Banco Central ante este escenario ha
sido adecuada ya que es fundamental monitorear
el escenario internacional y el traspaso del precio
internacional del petréleo a la inflacién doméstica
antes de decidir ajustes en la tasa de referencia.



