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2 de junio, 2021 

Chile | Proyectamos IPC de 0,2% m/m en mayo - Inflación anual alcanzaría 3,5% 

Alzas en combustibles seguirían presionando la inflación de 

mayo 

Para mayo, proyectamos una inflación mensual de 0,2%, por debajo de la Encuesta de 

Expectativas Económicas y la Encuesta de Operadores Financieros (0,3% m/m), y también 

menor a la proyección de forwards (0,37% m/m). Con este registro de 0,2% se alcanzaría una 

inflación anual de 3,5%. 

Tras la sorpresa positiva de abril, los precios habrían moderado sus alzas durante mayo, en un 

contexto de mayor liquidez debido a las medidas de apoyo a las familias que se ve 

contrapesado por el aún frágil estado del mercado laboral. Por el lado de las alzas, destacarían la 

gasolina, cigarrillos, automóvil nuevo y algunos alimentos, como pan y palta, mientras que, por el lado 

de las caídas, destacaría el gas licuado y otros alimentos, tales como queso y papa. 

El IPC SAE se expandiría 0,2% m/m (3,0% a/a). Por un lado, el IPC SAE bienes aumentaría 0,3% 

m/m (4,3% a/a), influido por alzas en algunos alimentos y en productos de las divisiones Bebidas 

alcohólicas & tabaco y Bienes & servicios diversos, mientras que el IPC SAE servicios aumentaría en 

0,2% m/m (2,2% a/a), aun dando cuenta de la paralización de muchas actividades de servicios durante 

el mes a raíz de las medidas de restricción a la movilidad que se mantuvieron durante gran parte de 

mayo. 

A nivel de divisiones, Transporte sería la que más contribuiría a la inflación del mes, aportando 

cerca de 0,15 puntos porcentuales (pp), influida por alzas en gasolina, petróleo diésel y servicio 

de transporte interurbano. Bebidas alcohólicas & tabaco sería la segunda división con mayor aporte, 

contribuyendo cerca de 0,4pp. Por el lado de las caídas, Vestuario & calzado y Vivienda & servicios 

básicos restarían en torno a 0,15pp cada una a la inflación del mes. Con todo, ocho de las doce 

divisiones que componen el índice de precios mostrarían alzas, mientras que tres caerían y una se 

mantendría sin variación. 

Mayo sería el treceavo mes consecutivo con variación nula en los productos servicio de 

transporte aéreo, paquete turístico, y otros servicios con alta interacción social, como 

gimnasios, clases deportivas, entradas a espectáculos culturales, entre otros. La reimposición 

de cuarentenas durante marzo, las cuales se mantuvieron durante gran parte de mayo, hizo imposible 

retomar la toma de precios de estos productos. No obstante, con el levantamiento de las medidas 

restrictivas a fines de mayo, sumado al nuevo pase de movilidad, esperamos que algunos de estos 

productos retomen su toma de precios para el IPC de junio. 
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Para junio estimamos preliminarmente una inflación mensual de 0,2% m/m, con lo que se 

llegaría a una inflación anual de 3,9%. Combustibles seguirían contribuyendo positivamente, a la 

vez que veríamos alzas en servicios de transporte aéreo (condicional en que se toman precios durante 

el mes) 

Tal como hemos manifestado hace ya varios meses, mantenemos nuestra postura 

conservadora respecto a la evolución de la inflación durante el resto del año, proyectando una 

inflación anual de 3,0% para diciembre de 2021, por debajo de las expectativas de mercado. Las 

presiones inflacionarias que se vieron a principios de año deberían disminuir en los próximos meses 

en la medida que la debilidad del mercado laboral se refleje con mayor fuerza en el mercado local. Si 

bien esperamos alguna recuperación en la inflación de servicios, también proyectamos cierto descanso 

en la presión sobre el precio de bienes desde septiembre en adelante, de la mano de una mayor 

apertura y menores restricciones a la movilidad. Este equilibrio entre recuperación en la inflación de 

servicios y estabilización en la inflación de bienes sería acompañado de reiterados intentos desde las 

políticas públicas por evitar impactos sobre el gasto familiar que, en algún momento, podrían 

concretarse sobre parte de la canasta de precios. Asimismo, la apreciación del peso debería 

traspasarse con mayor intensidad en la medida que las cadenas de distribución comienzan a mejorar. 

De ahí entonces, mantenemos una visión algo menos inflacionaria que mercado para el resto del 2021.   

 

Figura 1  Figura 2 

Proyección IPC mayo 2021  
(puntos porcentuales, contribución mensual) 

 Contribución mensual por división, inflación de mayo 
(puntos porcentuales) 
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