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En un horizonte 
de 12 meses, la 
última Encuesta 
de Operadores 

Financieros (E0F) subió 
sus expectativas de 
inflación desde un 

2,1% a un 3%. 

Consejo modere el recorte a50 pb. 
Con todo, las apuestas son por= 

que en abril de 2025, la Tasa de 

Política Monetaria (TPM) estaría en 

4,25%, sin todavía alcanzar su nivel 

neutral (4%). En la EOF anterior, 

en un horizonte de 12 meses, los 

encuestados esperaban que la tasa 

clave ya se ubicara en 4%. 

Asu vez, el panorama alcista para 
los precios continuaría. En marzo, 

los operadores financieros esperan 

queel Índice de Precios al Consumi- 

dor (IPC) suba 0,5% mensual versus 

un 0,4% en la encuesta previa. De 

la mano de esto, las expectativas 

inflacionarias a 12 meses también 

aumentaron desde 2,7% anterior a 

un 3% en esta edición. 
Ello en un contexto en que los 

consultados estiman que el tipo de 

cambio se mantendrá en torno alos 

niveles actuales. En siete días, el 

valor del dólar en Chile se ubicaría 

en $ 980, mientras que a 28 días 

plazo bajaría a $ 965. 
Estas razones -sumado a favo= 

rables señales de actividad- sus= 
tentarían que el Consejo liderado 

por Rosanna Costa quite el pie del 

acelerador el próximo martes, y se 

incline por los 75 puntos. 

¿Y las tasas en el mundo? 
El fenómeno que ha presenciado 

Chile en el último mes no está ajeno 
al plano global. 

En Estados Unidos, el IPC subió 

a 3,2% en febrero versus un 3,1% 

registrado en el primer mes del año. 

Con todo, la Fed sigue proyectando 

tres recortes en su tasa para 2024. 
“El comité quiere ver más datos 

que nos den una mayor confianza 

en que la inflación está bajando 
de forma sostenible hacia el 2%”, 

declaró el presidente de la Fed, 

Jerome Powell, la semana pasada. 

Mientras que en la Eurozona en 

febrero la inflación se moderó desde 

2,8% a 2,6% interanual. Aun así, 

en su reunión de marzo, el Banco 

Central Europeo (BCE) mantuvo su 

tasa en 4,5%. “Aunque la mayoría 
de los indicadores de la inflación 

subyacente han continuado descen= 

diendo, las presiones inflacionistas 

internas siguen siendo intensas, 

debido en parte al fuerte crecimiento 

de los salarios”, señalaron. 

En el caso de Latinoamérica, la 

semana pasada, México, Colombia, 

Paraguay y Brasil redujeron sus ta- 
sas, en 25 puntos los tres primeros, 

y el último en 50. En Perú no hubo 

ajustes este mes. 

El mensaje en dichas economías 

Parecía estar en sintonía: la infla= 

ción sigue ahí. “Persisten retos y 

riesgos”, mencionó el Banxico, 

mientras que el Banco Central de 

Brasil acompañó su decisión de la 
mano de una advertencia sobre que 

esta etapa del proceso desinfla- 

cionario “tiende a ser más lenta”. 

Por último, en el caso de Japón 

se vio algo inédito: la tasa subió de 

uN -0,1% a 0,1% tras 17 años sin 

movimientos. 

  

  
y luego en febrero evidenció un 

crecimiento de 4,8%. Así, entre 

enero y febrero la categoría alcanzó 

un alza de 2,7%. 

Las ventas presenciales del retail 

enla Región Metropolitana “parten 

el 2024 con mejores resultados, 

reafirmando el cambio de tendencia 

que se viene evidenciando desde 

los últimos meses del año pasado, 

tras un 2023 que estuvo marcado 
por fuertes caídas en el comercio 

minorista”, señaló la gerente de 
Estudios de la CNC, Bernardita Silva. 

Sobre los resultados, la econo- 

mista explicó que influyó una menor 

base de comparación, sobre todo en 

artículos eléctricos y vestuario, y 

también el efecto calendario en el 

caso de febrero al registrar este año 

un día más al ser bisiesto. 

“Vemos entonces un 2024 que 
comienza con mejores datos eco- 

nómicos”, dijo Silva. 

La gerente de Estudios de la 

Cámara espera que el año muestre 

una “lenta recuperación del sector 

comercio, en línea con una economía 

debilitada que creció 0,2% el 2023”.   
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Economistas 
anticipan impacto     
   
Ml Efecto se 

manifestará 
principalmente en 
junio, mes en que 
comienza a regir 
la ampliación de 
la base imponible 
del impuesto, que 
oscila entre 10% a 
18%. 

POR SEBASTIÁN VALDENEGRO 

A partir de junio comenzará a 

entrar en vigencia un cambio tri- 

butario que tendrá efectos sobre 

el bolsillo de los consumidores. Se 
trata de la ampliación de la base 

imponible del impuesto que grava 

a las bebidas no alcohólicas altas 

en azúcar, aplicándose ahora a las 

bebidas isotónicas, hipotónicas y 

néctares. 

El tributo aplicable oscila entre 
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10% a un 18%, dependiendo del 

contenido de azúcar establecido 

en su composición nutricional. 

Por ejemplo, en caso de contener 

más de 15 gramos de azúcar por 

cada 240 mililitros, se aplicará la 

tasa más alta. 
Entre los analistas ven que el 

impacto en precios se reflejará 

una sola vez y que se manifestará 

principalmente en el Índice de 

Precios al Consumidor (IPC) de 

junio, mes en que entra en vigencia 

la nueva tasa. 

El economista senior de LyD, 

Tomás Flores, sostiene que las 
bebidas deportivas y néctares no 

tienen sellos altos en azúcar, por lo 

cual se les aplicaría una sobretasa 

de 10% que elevaría el precio de esos 

productos en torno a 9%. 

“Dado que esos productos tienen 

una ponderación en el presupuesto 
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familiar de 0,435% aproximada- 

mente, se generaría una presión 

adicional sobre el IPC total de, a 

lo menos, 0,04%”, agrega. 

En Scotiabank Chile coinciden 

con lo último y estiman que la in- 
cidencia que tendría esta medida en 

el IPC sería como máximo de 0,04 

puntos porcentuales (pp.), los que 

aplicarían en el registro del sexto 

mes del año. 

La evidencia muestra que estos 

impuestos tienen un impacto no 

solo sobre el consumo, sino que 

también en la composición de los 
productos gravados que pueden 

reducir su contenido de azúcar, 

postula el economista de Santander 

Chile, Rodrigo Cruz. 

El economista senior del Obser= 

vatorio del OCEC-UDP, Juan Ortiz, 

cree que no es esperable que el alza 

del impuesto se traslade un 100% a 

un mayor precio de mercado para 
el consumidor final. 

“Frente a la aplicación de este 

impuesto desde el año 2014, di- 

versos estudios indican primero 

que efectivamente hay una caída 

del consumo de las bebidas pro- 

ducto del impuesto, mientras que 

el alza para el consumidor final se 

encuentra en rangos desde que van 
desde un 1% a 6% y otros de 2% a 

4% de incremento”, complementa, 

calculando que en la nueva canasta 

de IPC el ítem “otras bebidas no 

alcohólicas” pondera un 0,19001 

pp. en la inflación total. Así, un 

alza promedio de 3% después de 

junio podría sumar al IPC un alza 

mensual de 0,01 pp. “Es decir un 
impacto completamente marginal 

en el IPC total”, destaca. 

Asumiendo que el aumento de 

los impuestos se traspasa com- 

pletamente al precio de final de los 

productos, y considerando que el 

peso en el IPC general de los jugos 

líquidos y el de otras bebidas no 

alcohólicas es de 0,32% y 0,19%, 
respectivamente, el alza de unim- 

Puesto entre 10% y 18% se traduce 
entre 0,2 pp. y 0,4 pp. adicionales 

en la inflación mensual de la di- 

visión de alimentos y bebidas no 

alcohólicas, calcula el investigador 

de Clapes UC, Ignacio Muñoz. 

“En términos del IPC general, la 

aplicación de este impuesto apor- 
taría cOn 0,05 PP. y 0,1pp.”, com- 

plementa, señalando que estudios 

recientes sobre Chile concluyen que 

luego del aumento en el impuesto de 

las bebidas azucaradas el consumo 

deestos productos disminuyó cerca 

de 20% el primer año. 
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