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Chile | Proyectamos IPC de agosto de 0,9% m/m (13,8% a/a) 

Levantamos riesgo de IPC de septiembre marcadamente bajo 

mercado 

Nota de cautela: nuestra proyección para el IPC de agosto considera alzas en transporte aéreo y 

paquete turístico vinculadas a la estacionalidad (en el caso de los nacionales) y efecto cambiario (en 

internacionales). De ser ratificadas estas alzas por el INE, levantamos el riesgo de importantes 

retrocesos en ambos ítems en el IPC de septiembre, debido a la caída del tipo de cambio y 

estacionalidad a la baja en pasajes nacionales e internacionales. Lo anterior podría colocar el IPC de 

septiembre en torno a 0,5%, marcadamente por debajo de lo plasmado en forwards. El mercado 

podría estar subestimando la desaceleración inflacionaria, especialmente en caso de confirmarse 

un resultado market-friendly en el plebiscito de salida. 

Proyectamos inflación de agosto en 0,9% m/m (13,8% a/a), por debajo de lo que se desprende de la 

Encuesta de Expectativas Económicas y la Encuesta de Operadores Financieros (1,0%), aunque sobre 

lo plasmado en forwards (0,74%). El IPC sin volátiles habría aumentado 0,5% m/m, que se explicaría 

por mayor inflación de bienes que de servicios. Por su parte, estimamos que el IPC de volátiles habría 

aumentado 1,7% m/m, algo menos de lo observado en junio (2,2%). En cuanto a la difusión, estimamos 

un aumento respecto de lo visto en julio, ubicándose por sobre sus niveles históricos para un mes de 

agosto. 

Por divisiones, para transportes proyectamos alzas en gasolinas y servicios de transporte aéreo. La 

aplicación del MEPCO implicará que las gasolinas y el diésel tengan una incidencia conjunta en torno a 

0,18 puntos porcentuales. En base a nuestras proyecciones, el MEPCO podría empezar a traspasar 

reducciones de precios desde la primera semana de octubre, condicional a la evolución del tipo de 

cambio y los precios internacionales de combustibles. Por otra parte, proyectamos alzas estacionales 

para el servicio de transporte aéreo, principalmente en destinos nacionales en base a nuestra 

recolección de precios. En tanto, si bien estimamos un nuevo aumento en el precio de los automóviles 

nuevos, el incremento significativo que han experimentado las importaciones en los últimos meses 

junto con un leve agotamiento de la demanda nos hace esperar una desaceleración en el ritmo de 

aumentos de este producto en los próximos meses. 

En tanto, los alimentos volverían a experimentar incrementos, aunque dentro del rango de precios 

históricamente observados. En general, nuestra estimación recoge aumentos en precios de carnes, 

pan y lácteos, mientras que las verduras frescas habrían experimentado leves aumentos mensuales. 



 
 

 

Nuestra proyección también asume incrementos en los precios de bebidas no alcohólicas. Con todo, 

estimamos que la contribución sobre la inflación mensual de esta división se encontraría en torno a 

0,21 puntos porcentuales. 

Por el lado de los servicios, proyectamos un nuevo aumento en el precio de los paquetes turísticos, 

algo por sobre lo esperado estacionalmente para el mes debido a la depreciación reciente del peso, lo 

cual explicaría gran parte de la inflación que estimamos para la división de recreación y cultura. En 

tanto, asumimos incrementos adicionales en la división de restaurantes y hoteles, liderados por 

aumentos de precios en alimentos consumidos fuera del hogar y platos preparados para llevar. 
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