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Inflacion cierra 2024 en 4,5% vy completa

cuatro anos finalizando sobre la metade
3% del Banco Central

De acuerdo con ¢l INE, el [PC fue de -0,2% respecto al mes previo, ubicandose por debajo de las
expectativas del mercado. Pese a este registro, para enero el escenario previsto es totalmente distinto, ya
que las expectativas de los economistas se ubican entre 0,5% y 1%, afectado por la nueva alza en las
cuentas de la luz. Se consolida ademés la vision de mantencion de la TPM en enero.

CARLOS ALONSO

La inflacion dio un respiro en diciembre.
De acuerdo con el INE, el [ndice de Precios
al Consumidor (IPC) fue de -0,2% ubicin
dose por debajo de las expectativas del mer-
cado. Con ello, la inflacion anual cerr6 en
4,5% ubicdndose por debajo de la ultima
previsionque hizo el Banco Central tan solo
en diciembre, donde fijo un 4,8%.

Segun detall6 el INE, en el ltimo mes del
ano, cinco de las 13 divisiones que confor-
man la canasta del IPC aportaron inciden-
cias negativas en la variacién mensual del
indice y ocho presentaron incidencias po-
sitivas.

Entre las divisiones con descensos en sus
precios, destacaron alimentos y bebidas no
alcohdlicas (-0,9%) con -0,194 puntos por-
centuales (pp) de incidencia en el indice; y
equipamiento y mantencion del hogar
(-0,9%), con -0,052 pp. Las restantes divi
siones que influyeron negativamente con-
tribuyeron en conjunto con-0,131 pp. De las
divisiones que consignaron alzas mensua-
les en sus precios, destaco vivienda y servi-
cios basicos (0,3%), con una incidencia de
0,050 pp.

Por productos, el pasaje en avion interna-
cional tuvo la mayor incidencia negativa
conuna caida de -0,081 ppy una variacion
de -12,2%. En el ano acumulé una baja de
11,8% al duodécimo mes del aino El segun-
do producto fueron las papas, que tuvieron
una caida de 16,6% y una incidencia de
-0,067 pp. En el afio acumulé una variacion
de -26,9% en elano. Y los vinos registraron
un retroceso de 6,6% con -0,058 pp de in-
cidencia en el mes.

Por el ladode las alzas, el que mas incidio
fue pasaje en avidn en vuelos nacionales con
un aumento de 19,4% y una incidencia de
0,039 pp, registrando una variacion de 16,5%
durante el afio.

Si bien el registro anual fue levemente
menor al esperado, con el 4,5% se comple-
tan cuatro anos con la inflacién por sobre
la meta del Banco Central de 3%. El ultimo
ano que cerrd en ese nivel fue en 2020. En
2021, se comenzd a sentir los primeros efec-
tos de las medidas de liguidez que el gobier-

node Sebastidn Pifiera hizo sumado a los re-
tiros de los fondos de pensiones. Ese afo
tuvo un IPC de 7,2%. En el 2022 escal6 a
12,8% afectado aiin mds por la excesiva li

quidezque tuvo la economia por los retiros
delos fondos de pensiones y la entrega ma-
siva del Ingreso Familiar de Emergencia
(IFE). En 2023 retrocedio rdipidamente has-
ta 3,9% y ahora nuevamente subié a 4,5%.

¢MANTENCIONDELATPMTODO

EL PRIMER TRIMESTRE?

Pese a que la inflacién fue levemente me-
nor y considerando los mayores riesgos que
hay por el escenario internacional y en par-
ticular de Estados Unidos, sumado a que el
IPC de enero se ubicard entre 0,5% y 1% in-
fluido por el alza de las cuentas de laluz, es
que los economistas refuerzan la idea de
que, en enero, el ente rector mantendrd la
Tasa de Politica Monetariaen 5%.

“Lacifrade diciembre sorprendicé a la baja,
no obstante, pareciera ser un registro pun-
tual mds que una tendencia”, dice el andli-
sis de Grupo Security. De hecho, subrayan
que “los indicadores subyacentes desestacio-
nalizados siguen en niveleselevados y el tipo
de cambio ha subido significativamente en
lo mds reciente, lo que seguiria generando
presiones inflacionarias en el corto plazo”.
Por todo ello, sostienen que el ente rector de-
beria mantener la tasa de interés “al menos
durante el primer trimestre”.

Desde Scotiabank afirmaron que “el Ban-
co Central tendrd que reconocer la relevan-
te sorpresa a nivel de inflacion total (-0,3%)
y subyacente (-0,2%) en su reunién de ene-
ro. Luego del recorte de 25 pb en diciembre
pasado donde se evalud una pausa, consi-
deramos que los siguientes riesgos prima-
ridn para optar por una mantencion de la tasa
en la reunion del 28 de enero proximo”.

Vision similar entrega la economista del
OCEC-UDP, Valentina Apablaza, quien sos-
tiene que “es poco probable que el Banco
Central opte por reducir la tasa de politica
monetaria en los préximos meses, por ende,
esperamos que la TPM se mantenga en 5%
durante la reunién de enero, eincluso en la
reunion de marzo. De esta forma, esperamos
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que el proximo recorte de la TPM ocurra re -
cién en la tercera reunion del ano que sera
en abril”.

Jorge Hermann, de Hermann Consultores,
suma argumentos para la mantencion de la
TPM en enero: “Por el alza del dolar y su efec-
toen el IPC, hay que esperar un par de me-
ses mads para ver como evolucioneslainfla
ciénantes de darun movimiento alabaja”.

Nathan Pincheira, economista jefe de Fyn-
saapunto que “deberia mantener la TPM en
5.0%, quizds en marzo (una reduccién),
pero va a depender de la evolucion de estos
meses. Esa reunion es a finesde mes, enton-
ces habri bastante aiin que recopilaren tér-
minos de datos macroecondmicos”™. Y Feli-
pe Alarcén, economista de EuroAmerica,
también espera mantencién hasta abril.

Pavel Castillo, economistay gerente de In-
telligence en Corpa, explica que si bien es
partidario de que el BC baje la tasa en ene-
ro, cree que no lo hard. “No estoy de acuer-
do con lamantencién de tasas que probable-
mente hard. Creo que es importante mostrar
signosde buscarel crecimiento econdémico,
que pareciera ninguna institucion estatal
estd realmente buscando en Chile”.

Patricio Ramirez, economista y coordi
nador del observatorio economico y social
de la Universidad de La Frontera, afiadio que
“con los antecedentes que tenemos lo mas
prudente y esperable es que en enero no ten-
gamos movimientos en la tasa de interés.
Esto, porque vamos a tener un IPC bastan-
te mds alto de lo habitual en enero que se
arrastrard por varios meses de este ano”.@



