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Indice de Precios al Consumidor anoté alza de 0,5% en marzo y se elevé a 4,9% en su medicién anualizada:

Inflacidn anual y efectos de guerra comercial
ponen presion al BC sobre tasas de interés

En la jornada de ayer, el délar subid $11,2 para cerrar sus operaciones en torno a los
$1.000, un factor que incidirfa en los precios de productos importados.

AD.J.

Claramente, un escenario de
inflacién al alza, sumado a una
economia que se desaceleraria
por los efectos de la guerra co-
mercial, no es el panorama ideal
para las préximas decisiones que
deberd adoptar el Banco Central
sobre la tasa de interés, mds atin
cuando las turbulencias externas
tienen de regreso al délar en los
$1.000, con su potencial impacto
en la importacién de productos
mas caros. L

Aunque el Indice de Precios al
Consumidor estuvo en linea con
las expectativas al registrar un in-
cremento mensual de 0,5%, in-
fluido por alimentos y el sector
educacién, la mirada de los exper-
tos apunta, en parte, a una infla-
cién anualizada que se elevé a un
4,9% en comparacion con el 4,7%
acumulado a febrero, “mante-
niéndose muy por encima del ob-
jetivo del 3% fijado por el Banco
Central”, remarca Quasar Elizun-
dia, Estratega de Investigacién de
Mercados de Pepperstone.

Antes del anuncio de aranceles
reciprocos de EE.UU. en abril y la
consecuente respuesta de China,
ya se adelantaba en el mercado
que la inflacién estarfa fluctuan-
do entre 4,5% y 5,0% entre este y
el préximo mes. Asi y todo, “la
inflacién interanual sigue alta”,
afirma Ignacio Mufoz, investi-
gador de Clapes UC.

Por ello, en los préximos regis-
tros serd crucial monitorear si la
depreciacién reciente del peso
complica el escenario de reduc-
cién en la inflacién.

“Hoy por hoy, el tema externo

Mensual (%)

Variacion del IPC

3
09 08 975

= 12 meses (%)

11 13,00

7@

ﬁ\m\a\."mma\s\o\"

o, 2023 02

06

2024

-0,5

Mayores alzas y caidas de febrero Incidencia mensual

MABAn

Hortalizas,
bebidas no superior universitaria legumbres y
alcohdlicas tubérculos
Combustibles  Funcionamiento
para vehiculos  de equipos de Paquetes
Transporte personales transporte personal  Gasolina turisticos
-0,04 -0,03 -0,03 -0,02 -0,02

Fuente TNF. Banco Central

es lo que imprime mayor incerti-
dumbre al escenario econémico
local. Si bien la imposicién de
mayores aranceles en el mundo
es algo que tedricamente presio-
na ala baja la inflacién local en el
mediano plazo, el shock inicial
podria ser inflacionario debido a
la depreciacién de la moneda”,
dijo Priscila Robledo, economista
jefe de Fintual.

El martes, el ddlar subié $11,2
para cerrar sus operaciones en
torno a los $1.000, su mayor ni-
vel en mds de dos meses. Con
ello, en lo que va de abril, la divi-
sa estadounidense acumula un
alza de $46,3, lo que en la précti-
ca, por ejemplo, contribuye a mi-
tigar los efectos de la caida en los
precios internacionales del pe-
tréleo, que el pafs importa casi en
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su totalidad.

Mas optimista, el ministro de
Hacienda, Mario Marcel, estimé
que “en las préximas semanas,
cuando vayamos teniendo actua-
lizaciones de precios de los com-
bustibles, probablemente volva-
mos a tener bajas”. Asimismo, se
mostré confiado en que los efec-
tos de las tarifas de la luz tendran
unmenor impacto en el IPC a par-

tir de la segunda mitad del afio.
Turbulencias externas

Lo incierto del escenario inter-
nacional podrifa tener, en todo ca-
s0, alguna incidencia, por ejem-
plo, en el caso de que se presente
una desaceleracién mayor de los
“principales socios comerciales
producto de la aplicacién de aran-
celes”, sefiala Jorge Herrera, sub-
gerente de Estrategia de Inversién
de Principal. Probablemente, el
cémo se desenvuelvan los aconte-
cimientos en este sentido serd cla-
ve para el futuro de la politicamo-
netaria en el pafs, afirma.

Serd “extremadamente rele-
vante”, dice Herrera, cémo avan-
ce el escenario internacional, aso-
ciado a la aplicacion de aranceles,
el ritmo que vaya aadoptar la Re-
serva Federal respecto de poten-
ciales recortes de tasas de interés
y los efectos que pueda tener to-
do esto en el tipo de cambio, el
cual, de mantenerse presionado,
podria agregar alguna presién
adicional en nuestro caso desde
los bienes importados.

Con todo, Juan Ortiz, investi-
gador del Observatorio econémi-
co de la Universidad Diego Por-
tales, estima que hoy el sesgo, da-
do el escenario actual, es hacia
una reduccién de la Tasa de Poli-
tica Monetaria (TPM). “La ame-
naza proveniente del sector ex-
terno es un shock negativo res-
pecto al crecimiento del PIB de
socios comerciales, sumado a la
volatilidad del tipo de cambio y
ajustes en los precios de bienes
internacionales y materias pri-
mas”, sefiala Ortiz.

Enfatiza que si bien el escena-
rio previo al shock externo era un
desempefio relativamente positi-
vo de la actividad y una inflacién

anual en torno al escenario cen-
tral de la autoridad monetaria,
“el cambio del escenario base
desde el 2 de abril es evidente”.

“Ahora la amenaza inflaciona-
ria, producto del alza del tipo de
cambio y aumento del precio de
bienes intermedios y finales im-
portados en el mercado interna-
cional, se contrastan con la caida
de precios de materias primas,
como es el caso del petréleo.
Mientras que el canal del impul-
so externo y ajuste del tipo de
cambio real es una mayor ame-
naza”, agrega Ortiz.

En modo “espera”

Sobre los préximos pasos en
materia de politica monetaria,
hay dos elementos cuya evolu-
cion estd cargada de incertidum-
bre: “Este es el caso de larespues-
ta concreta de gran parte de los
paises, y las posibles instancias
para negociar en el futuro”, dice
Murioz, de Clapes UC.

“Lo anterior va a determinar la
evolucién del tipo de cambio y la
cuantia de la disminucién delim-
pulso externo que va a recibir
Chile, factores clave para la poli-
tica monetaria. Con esto en men-
te, es probable que el Banco Cen-
tral se mantenga cauto en el corto
plazo y mantenga la tasa de inte-
1és a la espera de sefiales mds
fuertes respecto a la evolucién
del escenario externo y de sus
efectos en Chile”, sefiala el inves-
tigador.

Enlamismalinea opiné Roble-
do, de Fintual: “En este escenario
de alta incertidumbre, agregd,
espera que el Banco Central man-
tenga su postura monetaria neu-
tral, y que potencialmente vuel-
vaa considerar bajas en la tasa so-
lo en la segunda mitad del afo”.



