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INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR ANOTA ALZA DE 0,4% EN FEBRERO:

Inflacion llega a 1,5% en
primeros dos meses y guerra
comercial aleja baja de tasas

La inflacién en 12 meses disminuy6 desde un 4,9% a un 4,7% a febrero. Con todo, la inflacién

anualizada ha estado por encima del objetivo del 3% desde principios de 2021.

A.DE LA JARAY L. CASTANEDA

ibien los precios al consu-

midor moderaron su

avance dentro de lo espe-

rado en febrero, la infla-
cién acumulada en los primeros
dos meses llegé a 1,5%, poco méds
de un tercio de la meta fijada para
2025, 1o que sumado a las turbu-
lencias por la guerra comercial y
factores internos, alejan la posibi-
lidad de un mayor relajamiento
delas tasas de interés al menos en
el corto plazo.

En febrero, el Indice de Precios
al Consumidor (IPC) subié un
0,4%, empujada por bienes vold-
tiles muy sensibles al tipo de
cambio, aunque esto se podria re-
vertir con la reciente apreciacién
del peso y un menor precio inter-
nacional del petrdleo y deriva-
dos.

El INE informé que el alza de
precios en febrero fue liderada
por la divisién de transporte que
subid 1% mensual, impulsada
por la gasolina y el transporte in-
terurbano. La divisién de vivien-
da aumentd 0,5% mensual, im-
pulsada por el arriendo (respon-
diendo a la inflacién previa) y el
gas.

En opinién de expertos y auto-
ridades, los efectos de segunda
vuelta del alza de las tarifas eléc-
tricas, como ocurrid en enero, no
se reflejaron de manera notoria
en febrero.

“La incidencia de los combus-
tibles fue importante, porque tu-
vimos cierto aumento de precios
delos combustibles, derivado del
aumento del délar, en meses an-
teriores”, dijo el ministro de Ha-
cienda, Mario Marcel.

La autoridad destacé que fe-
brero fue el primer mes fuera del
ciclo de aumento de las tarifas
eléctricas. “Todos estos factores
que han movido mds la aguja en
materia de inflacién, creo que ya
vamos a ver empezar a retroce-
der, sobre todo a partir de junio o
julio”, agregé Marcel.

Elalza del IPC implicard que la
Unidad de Fomento subird 155,14
en los préximos 30 difas hasta
$38.939,2 al 9 de abril, un factora
considerar especialmente por los
aranceles vinculadosala UF enla
educacién, arriendos y dividen-
dos hipotecarios.

IPC bimensual

Con el IPC de febrero, la infla-
cién anualizada disminuy¢ des-
deun4,9% aun4,7% en sumedi-
cién al segundo mes. “La infla-
cién anual ha estado por encima
del objetivo del 3% desde princi-
pios de 2021”, remarcé Andrés
Pérez, economista jefe del banco
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En la misma linea, la inflacién
acumulada en los dos primeros
meses llegé a un 1,5%, por enci-
ma de lo registrado en igual pe-
riodo del afio pasado y 2023,
aunque fue idénticaala variacién
de 2022.

“La inflacién acumulada a fe-
brero de 1,5% no es baja, pero
tampoco representa un cambio
en el escenario actualmente pre-
visto para su evolucién a lo largo
del afio. En este sentido, si bien es
esperable que durante los proxi-
mos meses la inflacién interanual
se mantenga en niveles cercanos,
por temas de base de compara-
cién, en la segunda parte del ano
debiésemos notar disminuciones
interanuales algo mds pronun-
ciadas”, apunta Ignacio Mufioz,
investigador en Clapes UC.

El nivel mds alto de inflacién
ocurrié hace 35 afios y se registrd
en enero-febrero de 1990, cuando
acumuld un 2,8%, dice Tomads
Flores, investigador del centro de
estudios LyD. En su opinidn, las
expectativas de inflacién para el
afio se situardn en torno a un 4%.

“Espero que se mantenga algo
bajo 5% en lo que viene, para to-
mar una trayectoria descendente
en el segundo semestre”, prevé
Sergio Lehmann, economista jefe
del Bci. “Hacia el tltimo cuarto
del afo aparecerd espacio para
que, en el escenario mds proba-

ble, el Banco Central retome su
proceso de recorte de la tasa de
politica, para llegar a la neutral
hacia inicios de 2027”, senala.

Ruido global e interno

El panorama global por la es-
calada en la guerra comercial y
factores internos, introducen de-
saffos, lo que se reflejarfa en una
trayectoria mds incierta para la
actividad y la inflacién.

“Una cifra de esta magnitud
(1,5% enero-febrero), sumado a
un afo cargado con alta incerti-
dumbre, con politicas proteccio-
nistas externas de duracién in-
cierta y elecciones presidenciales
internas, se traduce en dificulta-
des para concretar una trayecto-
ria de tasas de interés que con-
temple recortes adicionales en la
tasa de politica monetaria y, con
ello, de impulsos adicionales en
el nivel de produccién”, enfatiza
Mufioz.

En un informe, el banco de in-
version estadounidense JP Mor-
gan repara en que si bien la infla-
cién general en doce meses co-
menzd a desacelerarse, todavia
se encuentra 170 puntos base por
encima del objetivo de 3%. Tam-
bién pone énfasis en que casi 130
pb se explican por un shock de
oferta, asociado al ajuste multia-
nual de precios de la electricidad
que comenzd el aio pasado.
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Pese al desempefio mds firme
de la actividad medida por el
Imacec que se observé a fines de
2024 y principios de este afio, el
citado banco de inversién no ve
razones para endurecer la politi-
ca monetaria a causa de los nive-
les que alcanza la inflacién.

Desde Fintual, José Manuel
Pefia, senior portfolio manager de
esa entidad financiera, visualiza
una timida reduccion en las ex-
pectativas inflacionarias y consi-
derando la persistencia de expec-
tativas inflacionarias atin desan-
cladas, estima que “el Banco Cen-
tral mantendrd una postura
cautelosa y relativamente restric-
tiva en el corto plazo”.

En la misma direccién, el San-
tander destaca en uninforme que
si bien la caida en el precio de los
combustibles internacionales y la
apreciacién del peso —que con-
sideramos transitoria— podrian
dar algo de margen para que el
Banco Central vuelva a realizar
mds de una baja en la TPM du-
rante el afo, “algunas expectati-
vas de inflacién a dos afios plazo
se mantienen elevadas, lo que el
Consejo ha sefialado como una
Ppreocupacién”.

Actualmente, la Tasa de Politi-
ca Monetaria del Banco Central
se ubica en 5%, mientras que las
proyecciones de IPC para marzo
apuntan a un alza en el rango de
O,4°/o a 0,60/0‘



