
 
 

 

4 de enero, 2021 

Chile | Proyectamos IPC de 0,1% m/m en diciembre - Inflación anual cerraría el 

año en 2,7% 

Con el impulso del retiro de fondos previsionales, inflación 

terminaría 2020 en 2,7% 

Tras la sorpresiva caída de 0,1% m/m en el IPC de noviembre, proyectamos un aumento de 0,1% 

m/m en el nivel general de precios durante diciembre, con lo que se cerraría el año con una 

inflación de 2,7%. Este IPC vendría determinado por fuerzas contrarias. Por un lado, la frágil 

recuperación económica, sumado a la reimposición de cuarentenas y a un tipo de cambio a la baja, 

mantendrían contenidas las presiones inflacionarias. Por otro lado, el segundo retiro de fondos 

previsionales, que a fines de diciembre sumaban más de 10 mil millones de USD, presionarían al alza 

algunos bienes y servicios que han mostrado dinamismo tras los retiros. 

Respecto a los índices analíticos, proyectamos un IPC SAE de 0,1% m/m (2,4% a/a). El IPC de 

bienes caería 0,2% m/m (2,8% a/a), revirtiendo parte de la fuerte alza experimentada en 

septiembre y octubre, mientras que servicios aumentaría 0,3% m/m (2,1% a/a), evidenciando la 

tenue recuperación que ha mostrado el sector tras la gradual reapertura de la economía y 

beneficiándose del retiro de fondos previsionales. 

Diciembre nuevamente mostraría una variación nula en los productos Servicio de transporte 

aéreo y Paquete turístico. La separata técnica del INE, publicada el 28 de diciembre, da cuenta que 

la reimposición de medidas de cuarentena en distintos puntos del país obligaría a mantener el método 

de imputación de arrastre (variación nula) por un mes más, hasta que las medidas sanitarias permiten 

el restablecimiento normal de estos servicios. Es incierto aun lo que ocurrirá con estos servicios en 

enero, pero todo indica que se mantendrían con variación nula.  

La división que más contribuiría este mes sería Transporte, aportando cerca de 0,10pp a la inflación 

mensual, ante el aumento de Servicio de transporte interurbano que ocurre históricamente durante 

diciembre. Por el lado de las caídas, Vestuario y calzado restaría cerca de 0,03pp, explicado por la 

fuerte apreciación del tipo de cambio, en un contexto de un debilitado mercado laboral (Tabla 1 y 

Figura 1). 

  



 
 

 

Para enero, proyectamos preliminarmente una inflación de 0,2-0,3% m/m. Los factores 

estacionales presionarían al alza los alimentos y algunos productos con alta ponderación, como gasto 

común y automóvil nuevo, mientras que continuaría cierta presión sobre precios del segundo retiro de 

AFPs sumado a la contribución positiva de gasolinas. Inflación anual se mantendría por debajo del 

umbral de 3,0% durante todo 2021. Las presiones inflacionarias se mantendrían acotadas ante 

la amplia brecha de capacidad en conjunto con un tipo de cambio que ha experimentado una 

apreciación “multilateral” significativa llevando a que la reposición de inventarios importados 

ocurra con un tipo de cambio real en torno a su promedio histórico. El efecto desinflacionario 

del tipo de cambio comenzaría a sentirse tan pronto como en febrero.  

 

Tabla 1  Figura 1 

Proyección IPC diciembre 2020 
(puntos porcentuales, contribución mensual) 

 Contribución por división, inflación de diciembre 
(puntos porcentuales, contribución mensual) 
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