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8 de mayo, 2025 

 

Chile | IPC de abril de 0,2% m/m (4,5% a/a) apoya nuestra visión más benigna para la 

inflación 

En julio la inflación anual se ubicaría bajo 4% 

 

IPC de abril se ubicó en 0,2% m/m (4,5% a/a), por debajo de las expectativas del mercado y las 

nuestras que teníamos con sesgo a la baja. Respecto de nuestra proyección, las principales sorpresas 

a la baja provienen de ítems volátiles concentrados en la división de Alimentos, Vestuario y Calzado y 

en la división de Salud. Si bien este registro no habría sido una sorpresa relevante para el Banco Central 

a nivel headline, se habría ubicado levemente por debajo de su proyección de IPC SV, acumulando una 

nueva sorpresa para el escenario del IPoM de marzo que se suma a la reconocida sorpresa en la RPM 

de abril. 

 

Difusión inflacionaria se ubica algo por debajo de niveles promedio históricos, señal de acotadas 

presiones inflacionarias en un ambiente de alta volatilidad cambiaria (Fig. 1 y 2). Los ítems “sin 

volátiles” registraron una difusión inflacionaria en torno al promedio, lo que sumado al bajo número de 

productos volátiles que aumentaron de precio permiten explicar la baja inflación del mes de abril. Si 

bien se observa un aumento de la difusión de bienes SV que la ubica por sobre su promedio, esperable 

dada la depreciación del peso en semanas previas, esto fue compensado por la relevante caída que 

mostró la difusión de servicios SV, que luego de varios meses vuelve a ubicarse en la parte baja de su 

rango histórico (Fig. 3 y 4). Según nuestras estimaciones, cerca del 60% de los reajustes de precio por 

inflaciones pasadas (efectos de segunda vuelta) se producen entre enero y abril de cada año, por lo 

que en adelante las presiones inflacionarias de servicios seguirían acotadas, con difusiones en torno o 

bajo sus promedios. 

 

Evento Cyber Day 2025 podría levantar de forma transitoria la difusión inflacionaria de bienes en 

mayo. El año pasado, el IPC de mayo se explicó en parte por una mayor difusión inflacionaria de bienes 

asociada a un aumento generalizado en sus precios, en la previa del evento Cyber Day que se desarrolló 

a comienzos de junio. Para este año, levantamos el riesgo de ver niveles de difusión superiores a los 

promedios históricos de manera transitoria, los que podrían afectar la inflación del mes. 
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Mercado anticipa inflaciones algo sobre las históricas durante el segundo semestre que estimamos 

se deben a la incorporación de alzas de tarifas eléctricas y efectos inflacionarios externos. Por 

nuestro lado, estimamos menos inflación debido a apreciaciones adicionales de la moneda y un 

crecimiento significativo, pero aún acotado del consumo. En ese escenario, mantenemos nuestra 

proyección de inflación anual 2025 de 3,5% (dic/dic). Esperamos que luego del IPC de abril recién 

conocido el mercado corrija algo a la baja la inflación implícita.  
 

Figura 1  Figura 2 

Difusión inflacionaria del IPC total: volviendo a niveles 

históricos 

(porcentaje de productos con inflación mensual positiva) 

 Difusión inflacionaria del IPC sin volátiles (SV): algo 

superior explicada por bienes 

(porcentaje de productos con inflación mensual positiva) 

 

 

 

Fuente: INE, Scotiabank Economics.  Fuente: INE, Scotiabank Economics. 

Figura 3  Figura 4 

Difusión inflacionaria del IPC SV de bienes: algún rol del 

tipo de cambio y reajustes contenidos 

(porcentaje de productos con inflación mensual positiva) 

 Difusión inflacionaria del IPC SV de servicios: 

normalización en dinámica de ajustes de precios 

(porcentaje de productos con inflación mensual positiva) 

 

 

 

Fuente: INE, Scotiabank Economics.  Fuente: INE, Scotiabank Economics. 
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