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El shock de marzo y la prueba de abril

El dato del IPC de marzo de 2026, que

anoto una variacion mensual de 1,0%,

es una mala noticia. Tras meses de se-
nales que apuntaban a una conver-
gencia hacia la meta inflacionaria del
3% a finales del presente ano, este sal-
to-que se encuentra por sobre lo pro-
yectado por el mercado- nos obligaa
volver a plantear la evolucién que
puede experimentar la inflacién para
lo que resta del primer semestre.
Como suele ocurrir en el tercer mes
del ano, factores estacionales como la
educacion (con un alzade 5,5% en
mensualidades y matriculas) jugaron
su papel. Sin embargo, el principal
causante de este incremento fue la di-
vision de Transporte de la canasta, im-
pulsada por un alza de un 8,2% en las
gasolinas. El transparentar los precios
tras los ajustes en el mecanismo de es-
tabilizacién ha desatado una presion
de costos que no solo afecta al auto-
movilista, sino que eleva la base de
precios de toda la cadena logistica pro-
ductiva. Si marzo fue complejo, abril
no se perfila mas sencillo. El INE cap-
turard este mes el efecto arrastre del

alza de fines de marzo, sumado a los
nuevos incrementos proyectados en
los combustibles de aproximadamen-
te $ 85 por litro para el presente mes.
Con este escenario, es cierto que vea-
mos un [PC de abril moviéndose en
un rango superior al de marzo. Si
bien el alivio en el precio de la parafi-
na-a causa de la inyeccion de recursos
a su fondo de estabilizacion de precios
(FEPP)-ayudard a mitigar el gasto en
calefaccion de los hogares mas vulne-
rables, su peso en la canasta del IPCno
es suficientemente alto para compen-
sar el incremento que experimentara
el transporte y los alimentos. Estamos
ante lo que se conoce como una “in-
flacion de costos”, donde los precios
no suben porque la personas estén
gastando mds, sino porque produciry
la cadena logistica de bienes en Chile
es hoy mucho mas caro.

Para el primer semestre de 2026, la in-
flacion a doce meses podria escalar ra-
pidamente hacia el rango superior es-
tablecido por el Banco Central enun
4,0%. Esto pone a la autoridad mone-
taria en una posicion incomoda. La es-

trategia de continuar con la reduccién
en la tasa de interés (TPM) para reacti-
var una economia que atin sigue mos-
trando signos de debilidad podria ver-
se interrumpida. Una inflacion mas
elevada obliga al Banco Central a
mantener las tasas de interés en los
actuales niveles por mas tiempo, enca-
reciendo el crédito para las pequenas
y medianas empresas como también
para las familias, justo cuando el con-
sumo requiere de un mayor dinamis-
mo. En conclusion, estamos en un es-
cenario inflacionario complejo donde
el precio de la energia es el hilo con-
ductor de la actual situacion. El desa-
fio para las autoridades sera propor-
cionar medidas monetarias que prote-
jan el poder adquisitivo de los ciuda-
danos, mientras el mercado interna-
cional de petréleoy el tipo de cambio
sigan presionando nuestra economia.
Marzo fue una sorpresa; abril serd una
prueba importante para la recupera-
cién de nuestra economia.
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