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Sorpresa por el alto IPC de julio mueve el recorte de tasas desde septiembre a fin de afio

FACTOR ECONOMICO

Total a Pagar

La inflacion del séptimo mes del afo subié 0,9% mensual, o
por encima de lo esperado, lo que se explica principalmente &
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por el aumento en las tarifas de la electricidad.

PORA. SANTILLAN Y J. RODRIGUEZ

a sorpresa del indice de Precios al
L(junsumidnr (IPC) de julio, que tuvo
n alza de 0,9% mensual -superior
al 0,6% que estimaba el mercadoy ace-
lerando elindicador anual a4,3%-, llevo a
I li lib es
paralainflacion de esteafioy Ius proximos
movimientos del Banco Central.

El incremento mensual estuvo
explicado por el rebote de precios del
Cyber Day ocurrido en junio y el alza
de las tarifas eléctricas. De hecho, la
division de vivienday servicios basicos
se expandio1,5% en el mes, mientras
que el producto de suministro de
electricidad present6 un aumento
mensual de 7,3% y acumuld 18,1%
en elano.

Entanto, ladivision de alimentosy
bebidas no alcohdlicas también anoté
un alza de 0,9% en el mes.

Desde Zurich indicaron que la
magnitud del aumento durante el
séptimo mes del afno evidencia que
la trayectoria de la inflacion no esta
exentaderiesgosy refuerzasuvision
de que el ente rector adopte una
posturamas cautelosa haciaadelante.

“Tras el reciente recorte de 25
puntos base en la Tasa de Politica
Monetaria (TPM), estimamos que
la autoridad monetaria optara por
mantener la tasa sin cambios en su
reunion de septiembre, postergando
un nuevo recorte para el cuarto tri-
mestre del afio”, dijo eleconomistay
estratega deinversiones paraLatam
de la firma, Gustavo Yana.

Una vision que comparten desde
Coopeuch y explican que previo al
dato de este viernes, el IPC llevaba
una serie de variaciones mensuales
apagadas, por lo que la sorpresa
es significativa y podria levantar
las expectativas de inflacion del
mercado.

“Ademas, elhecho que hayaaumen-
tado la velocidad del IPC sin volatiles
en el margen, con dos registros
consecutivos elevados, pondriauna
nota de cautela en el Consejo, lo que
ciertamente disminuye la probabili-
dad de recorte de TPM en la RPM de
septiembre”, indicaron.

Santander también destaca la
segunda subida consecutiva de la
inflacién subyacente y lo explica,
en parte, por una reversién mayor
a la anticipada tras los descuentos
asociados al Cyber Day, pero también
por incrementos mas persistentes
enotros items no volatiles, tanto de
alimentos como de servicios.

Con esto, descartan una baja de
tasas en septiembre y mantienen
su expectativa de que podria ma-
terializarse en octubre o diciembre,
dependiendo de los proximos datosy
delas sefales que entregue laReserva
Federal de Estados Unidos.

Scotiabank también cree que el
Central optara porintroducir un sesgo
neutral en laproxima reunion ante el
aumento de los riesgos inflacionarios
provenientes de la actividad local.

Mas optimista, desde Bci Estudios
indicaron que a pesar de los factores
como el precio de la electricidad y
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la normalizacion de precios tras el
Cyber Day, se reconoce unainflacion
que aparece mas contenida, evolu-
cionando en coherencia con lameta
inflacionaria de 3%.

“Da cuenta entonces que, a pesar
de una cifra que suenamuy alta para
el registro del mes, habria espacio
para que el Banco Central continte

con lasrebajas ensutasade politica”,
sefialaron en un reporte enviado a
clientes.

Desde Fintual estiman quela pro-
babilidad de que el Banco Central
entregue un nuevo recorte de tasa
en septiembre ha “disminuido signifi-
cativamente”, aunque advierten que
se debe esperar al dato de inflacién

Marcel asegura que la inflacion se
moderara a cerca de 3% en el verano

El ministro de Hacienda, Mario Marcel, se refirio a la sorpresiva alza del
0,9% en el IPC de julio y explicé que se anticipaba que fuera mas alto por
la normalizacion de las tarifas eléctricas.

Tras participar en el consejo de gabinete en La Moneda, el titular de
Hacienda aproveché la instancia para argumentar que es "practicamente
igual a la sorpresa a la baja en el IPC que tuvimos en junio (caida de 0,4%
mensual) y proviene de la misma categoria de productos, de la agrupacion
de alimentos”.

Agregando que "en términos de sorpresa de inflacion, tenemos efectos
contrapuestos y por lo tanto la trayectoria que se podia prever probable-
mente no va a tener un cambio significativo".

La autoridad recalco que no espera alzas en las proyecciones de inflacion
para cierre de este afno.

“Probabl e no cambie signifi e las proy de agui
afinde ano (...), particularmente al hecho de que, a comienzos de 2026,
probablemente enero-febrero, ya vamos a estar con una inflacion bastan-
te cercana al 3% que es la meta del Banco Central”, anadio.

Ahora bien, Marcel anticipd una disminucion de la inflacion en octubre

de este afio y en enero del 2026, en el contexto de las tarifas que fueron
incorporadas el afio pasado.

o do en estas proy para los préximos meses, pod an-
ticipar que, en octubre, por ejemplo, vamns atener una baja dela inflacion
de doce meses de medio punto porcentual por el hecho de que en el alza
de tarifas de octubre del afio pasado se incorporan a la base y vamos a
tener otra baja de medio punto aproximadamente en enero de 2026 por la
misma razon”, concluyo.
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de agosto, que se entregara un dia
antes de la reunion monetaria.

Los pronosticos para fin de
ano

Lasorpresadel IPC dejulio también
mueve laaguja de las expectativas de
lainflacion parafinal de afo, proyec-
tado en 3,7% en el tltimo Informe de
Politica Monetaria (IPoM) de junio.

Desde Coopeuch prevén que para
agosto la variacion mensual de los
precios seria de 0,1% y estiman que
elindicador anual a diciembre subira
de 3,5%a3,9%.

Mientras que Zurich mantiene su
proyecciondeinflacionen 3,7% para
el cierre de 2025, bajo el supuesto
de que el dato de julio representa un
desvio puntual, y que la trayectoria
desinflacionaria se retomara en los
proximos meses.

Desde JPMorgan ajustaron al alzasu
estimacion hasta el 3,8% interanual.

“Se prevé que los efectos de base
sean mas pronunciados en el primer
trimestre del afio siguiente, con una
caida del indice general ligeramente
por debajo del 3%, hasta situarse en
el 2,82% interanual en febrero. Sin
embargo, se espera que estos niveles
por debajo del objetivo sean tempora-
les, con una prevision para diciembre
de 2026 del 3,6% interanual”, explico
el economista jefe para el Cono Sur
de JPMorgan, Diego Pereira.

Inversiones Security sigue pro-
yectando 4% para diciembre y que
la convergencia a la meta de 3% se
daria en la primera parte del 2026..
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