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8 de octubre, 2026 

 

Chile | IPC de septiembre (0,4% m/m) deja inflación anual en 4,1% 

Un registro que da cuenta de cierta "calma antes de la tormenta" 

 

IPC de septiembre se ubicó en 0,4% m/m, por debajo de las expectativas del mercado plasmadas 

en forwards, encuestas y nuestra proyección puntual (0,5%). Por su parte, el IPC sin volátiles (SV) se 

ubicó en 0,3% m/m, sin sorpresa respecto de nuestra proyección, lo que da cuenta de que ítems 

volátiles -especialmente transporte aéreo internacional y seguros- volvieron a determinar la diferencia 

respecto a proyecciones de mercado tal como ocurrió en agosto. 

 

Difusión inflacionaria se aceleró en septiembre (Fig. 1), impulsada por ítems volátiles. El número de 

productos que aumentó de precio respecto del mes previo representó un 58% de la canasta en el mes, 

alejándose de la mediana histórica para un mes de septiembre. En cuanto al IPC SV, se observa una 

moderación en la difusión de servicios (Fig. 3) y un repunte en bienes (Fig. 4), el que podría estar 

asociado al aumento habitual en este tipo de productos en el mes previo a un evento Cyber. Si bien la 

difusión inflacionaria de ítems volátiles se ubicó en la parte alta de lo observado históricamente 

(63%), no vino acompañada de magnitudes de alzas significativas en productos de elevada 

ponderación dentro de la canasta.  

 

Desde una perspectiva histórica, el registro de inflación del mes se ubicó por debajo de la mediana 

para septiembre (Fig. 2), lo que se explicó principalmente por variaciones de precios de menor 

magnitud a lo observado estacionalmente (alzas y bajas), ya que la difusión inflacionaria volvió a 

acelerarse en el margen. Lo anterior aplicó tanto para ítems volátiles como para la inflación sin 

volátiles. En SV, se observó una mayor incidencia de productos con un peso relativo elevado dentro de 

la canasta, lo que contribuyó positivamente en la desviación con respecto a la mediana histórica de 

este conjunto de productos. Un ejemplo de ello fue el alza de 1,5% que experimentaron los servicios de 

mantención y reparación de vehículos, un ítem que se ubica dentro de los 20 productos con mayor 

ponderación dentro de la canasta (1,04%) y cuyo precio aumentó muy por sobre su mediana (0,4% 

m/m). En cuanto a los volátiles, destacaron las caídas en magnitudes relevantes en servicio de 

transporte aéreo internacional y seguros. 
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El ítem Seguros marca un significativo retroceso en el mes (Fig. 5). En efecto, la caída de Seguros 

(7,7% m/m, inc. -0,06%) recoge la reducción en la siniestralidad observada en automóviles, así como 

la mayor competencia en el sector que también ha afectado otros seguros generales. No esperamos 

que este comportamiento se repita en los meses siguientes. Por su parte, si bien el servicio de 

Transporte aéreo internacional revirtió gran parte del incremento observado en agosto (-18,7% m/m; 

Fig. 6), anticipamos nuevas alzas en los próximos meses, en los cuales suelen observarse aumentos en 

tarifas debido a la llegada de las festividades de fin de año. 

 

Nuestra expectativa es que la inflación 2026 terminaría en 5%, lo que implica registros inflacionarios 

sobre los plasmados hoy en forwards. La debilidad de la demanda no sería suficiente para contener 

las presiones de costos provenientes del mercado laboral y la depreciación multilateral del peso. De 

ahí que, a pesar de tener una leve sorpresa a nivel volátil en este IPC, anticipamos que los próximos 

registros recogerían no solo la incidencia de combustibles, sino que también ajustes de precios en ítems 

no volátiles, adicionales a los originados por los factores climáticos (volátiles) que ya dan cuenta de 

aumentos, pero que en un contexto de fenómeno de El Niño tendrían justificadas razones para 

aumentar durante el último trimestre del año. 

 
Figura 1  Figura 2 

Difusión inflacionaria del IPC total: sigue alta por ítems 

volátiles (% de productos con inflación mensual positiva) 

 Contribución al cambio c/r a mediana (2014-23): caídas 

de gran magnitud en transporte aéreo internacional y 

seguros (var. m/m, ppts) 

 

 

 

 

Fuente: INE, Scotiabank Economics.  Fuente: INE, Scotiabank Economics. 
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Figura 3  Figura 4 

Difusión inflacionaria del IPC SV de servicios: se 

modera, pero aun sobre promedio histórico 

(% de productos con inflación mensual positiva) 

 Difusión inflacionaria del IPC SV de bienes: se acelera 

previo al Cyber de octubre, como es usual 
(% de productos con inflación mensual positiva) 

 

 

 

Fuente: INE, Scotiabank Economics. 

 

 Fuente: INE, Scotiabank Economics. 

 

 
Figura 5  Figura 6 

Transporte aéreo internacional: inyectando volatilidad 

en inflación headline (var. %, m/m) 

 Seguros: un retroceso significativo con impacto en 

inflación volátil y probablemente la otra gran sorpresa 

de este mes (var. %, m/m) 

 

 

 

Fuente: INE, Scotiabank Economics. 

 

 Fuente: INE, Scotiabank Economics. 
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