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De vuelta a la UF

CAROLINA GRUNWALD
ECONOMISTA

La UF vuelve al centro de la conversacién eco-
némica. El dltimo Informe de Politica Monetaria
(IPoM) del Banco Central dejé claro que el escena-
rio inflacionario se complicd: el shock petrolero in-
ternacional encarecié los combustibles y el tipo de
cambio se dispard, empujando los precios locales
hacia arriba. En este contexto, las inversiones en
UF recuperan atractivo porque, como tantas veces
en la historia, se transforman en un refugio frente
ala pérdida de poder adquisitivo.

La inflacién, que parecfa bajo control, ahora en-
frenta presiones externas que se sienten rdpido en
laeconomialocal. El alza del precio del petréleo no
solo impacta en los combustibles, debido a que es
un insumo importante para la operacién de mu-
chas actividades. Por ejemplo, el precio de los ali-
mentos puede verse afectado, dado el mayor costo
que se va a enfrentar por concepto de flete. Al mis-
mo tiempo, ciertas tarifas de servicios bdsicos se

Las inversiones en UF recuperan atractivo
porque se transforman en un refugio frente
a la pérdida de poder adquisitivo
calculan tomando este precio como insumo, por lo
que podrian verse afectadas. Con todo, para este
ano, el IPoM aumentd la proyeccién de inflacién a

diciembre 2026 de 3,2 a 4%.

Luego de estos impactos, podriamos tener efec-
tos de segunda vuelta, que son los que capturan
mayores precios de manera indirecta. Fijese usted
que cerca de un 30% de la canasta del IPC estd ex-
presado en UF. Arriendos, educacién y en general
muchos servicios se van a reajustar con la inflacién
pasada, generando mds persistencia. El IPoM au-
ment6 asf la proyeccién de inflacién subyacente
de 3 a 3,3% para diciembre 2026.

Ast, para que el dinero invertido no pierda po-
der adquisitivo, debe rentar al menos lo que se es-
pera que sea la inflacién. Desde esta perspectiva,
por lo tanto, estamos frente a un escenario mds
exigente. En Chile las inversiones en UF son aque-
llas que te cubren de la inflacién por definicién.

La experiencia histérica es clara. En los afos 80,
cuando la inflacién anual superaba el 20%, los de-
positos y bonos en UF llegaron a dar rentabilida-
des reales muy por encima de cualquier alternati-
va en pesos. Incluso en 2007 y 2008, con un IPC
acumulado cercano al 8%, quienes tenfan inver-
siones en UF lograron mantener intacto su poder
adquisitivo, mientras los activos en pesos se dete-
rioraban. La UF no solo protege: en escenarios ad-
versos puede transformarse en una fuente de ga-
nancias reales.

El IPoM advierte que las expectativas de infla-
cién para los préximos trimestres ya se ajustaron al
alza. Y si sumamos la depreciacién del peso frente
al ddlar, que encarece las importaciones y amplifi-
caelimpacto en el aumento de precios, tenemos un
doble golpe: energfa mds cara y tipo de cambio ele-
vado. En ese escenario, la UF se convierte en un
refugio contra la pérdida de valor del dinero.

Por eso, més alld de coyunturas, la UF no es un
lujo ni una alternativa secundaria: es un compo-
nente esencial de cualquier portafolio local. Quien
invierte en UF no solo se protege, se asegura de
que su dinero nunca pierda valor frente a la infla-
cién. La historia econémica chilena lo demuestra:
cada vez que la inflacién golpea, la UF responde.
No tenerla en el portafolio es como dejar la puerta
abierta en medio de la tormenta. Y en tiempos
donde la incertidumbre vuelve a instalarse, apos-
tar por la UF es mds que una decisién financiera: es
una forma de dormir tranquilo sabiendo que el di-
nero estd resguardado.
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