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IPC de enero anota
mayor alza
mensual en casi

dos ainos ¢ inflacion
anual bordea de
nuevo el 5%

El aumento del 1,1% que registro, estuvo influido casi en un
tercio por el impacto del nuevo incremento de la tarifa eléctrica,
pero también incidieron los precios de la carne, vinos, gastos
comunes y bencinas. En doce meses la inflacion subio al 4,9%,
su maximo nivel desde octubre de 2023. Con este resultado, los
analistas consolidan su vision de que el Banco Central
mantendra en pausa la baja de tasas en marzo.

DANIELA DEL SOLAR

1indice de Precios al Con-
sumidor (IPC) tuvo un
alza del 1,1% en enero,
algo por sobre las expec-
tativas que estaban entre
el 0,7% yel 1%, registran-
do su mayor aumento
mensual en casi 2 afios.

Conello, lainflacién medida en 12 meses
se volvid a acelerar, pasando del 4,5% regis-
trado en diciembre al 4,9%, alejindose atin
mas de la meta oficial del Banco Central del
3% y de su proyeccion del 3,6% para el cie-
rre de 2025.

Tal como se esperaba, cerca de un tercio
del alto IPC de enero se explico por el au-
mento en las cuentas de la luz. Tras el des-
congelamiento de las tarifas eléctricas du-
rante el ano pasado, sus precios han subi-
doen total cerca de un 55% a nivel nacional,
considerando los incrementos de julio y
octubre de 2024, y el del mes pasado.

Laacumulacion de tres alzas de las cuen-
tas de luz desde mediados de 2024 a la fe-
cha explican casi 1,3 puntos porcentuales
(pp) del 4,9% de la inflacién anual a enero.

De acuerdo con loque informéel Institu-
toNacional de Estadisticas (INE), estavez 11

de las 13 divisiones que conforman la canas-
ta del IPC aportaron incidencias positivas
en la variacion mensual del indice, y dos
presentaron incidencias negativas.

Entre las divisiones con una mayor inci-
dencia positiva destacé vivienday servicios
basicos, siendo el alza mdsimportante la del
suministro de electricidad (10,8%), que im-
pacté en 0,327 pp, mientras que gastos co-
munes (4,8%) contribuyé con 0,067 pp. De
los 15 productos que componen la divi-
sion, 11 presentaron incrementos en sus
precios.

No obstante, ademas de las cuentas de la
luz y los gastos comunes, también afecta-
ron un amplio conjunto de bienes y servi-
cios, entre los que estdn la carne de vacu-
no (3,5%), vinos (8,3%) y labencina (1,9%).
Por otro lado, las bajas mds relevantes co-
rrespondieron a transporte aéreo interna-
cional (14,2%), frutas de estacion (9,3%) y
papas (11,5%).

Tasa del Banco Central

En un contexto donde este 1,1% del IPC de
enero se suma al crecimiento del 6,6% del
Indice Mensual de Actividad Econémica
(Imacec) de diciembre, en general los eco-
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Los 5 productos que mas incidieron
al alzaenelmes
Var. % mensual

Suministro de electricidad 10,8
Came de vacuno 35
Vinos 83
Gastos comunes 48
Gasolina 19
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nomistas consolidaron su expectativa de
que el Banco Central volverd a dejar en pau-
sa un nuevo recorte de la Tasa de Politica
Monetaria (TPM) en su proxima reunion del
21 de marzo.

Desde Coopeuch afirmaron que “mante-
nemos nuestra expectativade una TPMlle-
gandoal 4,25% a finesdel afo (tres bajas de
25 puntos base), aunque esperamos que
estos recortes sean realizados a partir del se-
gundo trimestre, una vez que los efectos del
shock de costos descritos en el ltimo Ipom
empiecen a difuminarse”.

Por su parte, desde Scotiabank aseguraron
que “para el Banco Central este registro
tampoco representa una sorpresa relevan-
te, loque en conjunto conel positivo regis-
trode Imacec, afianza nuestro escenario de
una pausa en los recortes de la TPM, al me-
nos durante el primer semestre”.

José Manuel Pena, senior portfolio mana-
geren Fintual, sefialo que el IPC, “junto con
la sorpresa alcista en el Imacec de esta se-
mana, refuerza la percepcion de un esce-
nario econémico mds dindmico y levemen-
te mas recalentado de lo previsto. En este
contexto, las probabilidades de recortes de
tasas por parte del Banco Central eran pric-
ticamente nulas en marzo, y con este nue-
vodato inflacionario, el sesgo podria inclu-
so inclinarse levemente hacia una postura
mas restrictiva este 2025,

Expectativas para cierre del afio

Ante este nuevo escenario, con un [PCle-
vemente mds alto de lo que anticipaba el
mercado, los analistas estin revisando sus
proyecciones para la inflacién del afo, si-
tudndose entre el 3,5% y el 4,5%.

En la parte baja de las estimaciones se
encuentra Tomds Flores, economista de Li-
bertad y Desarrollo (LyD), que mantiene su
estimacion del 3,5% para diciembre y an-
ticipa que el IPC de enero serd la cifra mads
alta del ano.

Un poco mds arriba se encuentra Caroli-
na Molinare, economista del Observatorio
del Contexto Econémico de la Universidad
Diego Portales (OCEC-UDP), quien sefnala
que “la cifra, aunque supera las expectati-
vas del mercado, no deberia alterar signi-
ficativamente el panorama inflacionario
proyectado para finales de 2025, puntuali-
zando que “parte del aumento registrado en
enero responde a factores transitorios, como
el alzaen las tarifas eléctricas”. Teniendo eso
en cuenta, desde OCEC-UDP prevén un
cierre de anoentreel 3,6% y el 3,8%.

Por su parte, desde Coopeuch aseguran
que “para diciembre de 2025 esperamos
que lainflacionse ubique enun 3,9%a/a”.

En tanto, Nathan Pincheira, economista
jefe de Fynsa, anticipa un cierre en el 4%.
Opinién que comparte César Guzman, ge-
rente de Macroeconomia del Grupo Secu-
rity, quien afirma que “ratificamos nuestra
proyeccion de un 4% para la variacion in-
teranual del IPC a diciembre, convergien-
do a la meta del 3% en la primera mitad de
2026.

Finalmente, en la parte alta de las proyec-
ciones estd Alejandro Fernandez, gerente de
Estudios de Gemines, que proyecta que la
inflacion interanual en diciembre llegard al
4,5%.@
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