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En esta entrega del Boletin de precios y coyuntura de APROB? se abordan temas relacionados con la
evolucion de los precios y la coyuntura. Se reporta: i) un resumen y comentarios de las cifras del IPC
difundidas por el INE correspondientes al mes de junio 2025; ii) se revisan las perspectivas econémicas
mundiales al primer semestre 2025; iii) El equipo de APROB modeliza las proyecciones de PIB real
para Chile en 2025; se concluye con iv) analisis del reajuste del salario minimo y su
comparacion internacional.

I. CIFRAS DEL IPC CORRESPONDIENTES A JUNIO 2025

Como indica el Instituto Nacional de Estadisticas, En junio de 2025, el indice de Precios al Consumidor
(IPC) anot6 una variacién mensual de -0,4%, acumulando 1,9% en lo que va del afio y de 4,1% a doce
meses.

Entre las divisiones con descensos en sus precios, destacaron alimentos y bebidas no alcohdlicas con
(-0,9%) con -0,191 puntos porcentuales (pp.) y vestuario y calzado (-6,4%) con -0,169pp.

De su parte, el IPOM de junio del Banco Central concluy6 que: En lo que va del afio, la economia
chilena ha tenido un mejor desempefio de lo que se preveia,.. y que “la inflacion se ha reducido y
llegara a la meta de 3% en la primera mitad del proximo afo”.

Tabla 1. Chile, indice de Precios al Consumidor, junio 2025
Cobertura nacional. Afo base 2023

Variacion | Variacion
Glosa indice Mensual | Acumulada
(%) (%)
Alimentos 107,14 -0,9 1,2
Bienes 103,84 -1,1 0,9
Energia 118,61 -0,1 4,3
Frutas y verduras frescas 97,99 -4,8 -5,8

1 Este boletin tiene por objeto 1. difundir aspectos relacionados con la inflacién y su impacto en la coyuntura; 2. interpretar y analizar la
evolucidn coyuntural y su impacto en el bienestar de la poblacion; y 3. proyectar la inflacion y otros datos relevantes como guia para los
usuarios y consumidores.
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IPC General menos

alimentos y energia 106,49 -0,3 1,9
IPC Sin volatiles 107,52 0 2,2
IPC volatiles 107,93 -1,1 1,6
No transables 109,67 0,4 2,5
Servicios 112,39 0,4 3,1
Servicios menos Vivienda 112,86 0,4 3,2
Transables 106,25 -1 1,5
Vivienda 110,01 0,2 2,5

Fuente: INE: www.ine.gob.cl

Il. REVISION DE LAS PERSPECTIVAS ECONOMICAS MUNDIALES AL PRIMER
SEMESTRE 2025

A seis meses del inicio de 2025 y casi el mismo tiempo que asumié D Trump en EE. UU. (20.1.2025)
cabe evaluar la situacion del primer semestre del afio. EI documento Perspectives économiques de
I'OCDE, Volume 2025 Numéro 1 | OCDE entrega un crudo analisis al respecto: “El panorama mundial
se deteriora cada vez mas. El aumento significativo de las barreras comerciales, el endurecimiento de las
condiciones financieras, el debilitamiento de la confianza de empresas y consumidores, y la elevada
incertidumbre politica plantean riesgos significativos para el crecimiento”.

“Si estas tendencias contintan, podrian perjudicar significativamente las perspectivas economicas. Se
prevé que el aumento de los costos comerciales, en particular en los paises que implementan nuevos
aranceles, impulse la inflacidon, aunque esto podria verse parcialmente compensado por la caida de los
precios de las materias primas. Los riesgos para el panorama siguen siendo significativos™.

Continua la OCDE *““Entre las principales preocupaciones se incluyen una mayor escalada de las
tensiones comerciales o cambios repentinos en las politicas comerciales, un comportamiento mas
cauteloso de los consumidores y las empresas, y una continua revalorizacion de los riesgos en los
mercados financieros. La inflacion también podria mantenerse elevada durante més tiempo del previsto,
especialmente si las expectativas de inflacion siguen aumentando. Por el contrario, una rapida reversion
de la tendencia reciente hacia el aumento de las barreras comerciales podria impulsar el crecimiento y
ayudar a aliviar las presiones inflacionarias™. Todo esto agravado por los bombardeos entre Tel Aviv y
Teheran que pueden escalar también de su parte, influyendo drasticamente en el precio del petréleo de
cerrarse las vias usuales de comercio del producto.

i) La economia estadounidense registré una contraccion del 0,5% anual en el primer trimestre de
2025. EIl 26.6.25 se publico este resultado por el US Bureau of economic Analysis. La cifra sorprendié
negativamente al mercado, pues la mayoria esperaba una caida, pero cercana solo al 0,2%. Las
explicaciones se centran en la incertidumbre por la politica de aranceles de D. Trump. La disminucion del
PIB real en el primer trimestre se produce principalmente por un aumento de las importaciones (5%), que
se consideran una sustraccion en el calculo del PIB. Las empresas en USA han buscado “stockearse”
rapidamente ante la amenaza de aumentos sustantivos en los aranceles de sus insumos importados. EI IPC
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(tanto de volatiles como de no volatiles), de su parte, se ha mantenido en torno a 3,5% anual (similar a la
proyeccion de Chile).
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Las proyecciones del FMI de abril de 2025 (infografia) también sitlan a la baja el crecimiento en la
mayoria de los paises y regiones del mundo.

WORLD ECONOMIC OUTLOOK APRIL 2025
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Asimismo, en junio 2025 la OCDE publicé el documento Perspectivas Econdmicas de América Latina
que indica que “En esta coyuntura complicada e incierta, hemos revisado a la baja nuestras proyecciones
de crecimiento. Ahora prevemos que el crecimiento mundial disminuya del 3,3% de 2024 a un modesto
2,9% en 2025 y 2026”... “Existe el riesgo de que el proteccionismo y la incertidumbre en torno a la
politica comercial aumenten alin mas y se introduzcan barreras comerciales adicionales. Segun nuestras
simulaciones, los aranceles adicionales reduciran mas las perspectivas de crecimiento mundial y
causaran un ascenso de la inflacién, lo que lastrard ain més el crecimiento”. En todo caso, la OCDE
prevé un mayor control del proceso inflacionario en Chile concordando con las opiniones que el Banco
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Central (IPOM) emitio este 18.6.25. En efecto, el grafico 1 ilustra con claridad el impacto de los precios
de la electricidad en los meses anteriores. No obstante, se ha anunciado una nueva alza en el precio de la
electricidad que podria retrasar el logro de los objetivos gubernamentales.

Gréfico 1. Chile: la inflacion cae y las expectativas se anclan
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De otra parte, el Informe de Empleo entregado por el INE este 30.6.2025 sefiala que “la tasa de
desocupacion nacional fue 8,9%, incrementdndose 0,6 puntos porcentuales(pp.) en doce meses”. Sin
embargo, el mismo informe indica que el total de personas ocupadas aumento 0,2%. Es decir, el problema
esencial es que hay mas personas buscando trabajo (mayor oferta de mano de obra) y que pese al
crecimiento de la demanda por parte de las empresas, eésta no alcanza a cubrir esa oferta. Un aspecto
importante es que hay menor proporcién de informalidad en el periodo que cubre esta entrega del INE
(marzo-mayo 2025).

I11. PROYECCIONES DE PIB REAL PARA CHILE EN 2025

Tabla 2. Proyecciones de PIB real para Chile en 2025 segun instituciones

Institucion Estimacion 2025 Fuente
Banco Central de Chile 2—2,75% IPOM junio 2025
FMI (WEO, abril 2025) 2% Actualizacion 22.4.2025
OCDE (Economic Outlook 116 2,3% Dic 2024 (Outlook 2025 -1)
Banco Mundial (GEP jun 2025) 2,1% Capitulo LAC jun 2025

¢POR QUE DIFIEREN LOS ESCENARIOS?
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En sintesis:

El BCCh es el mas optimista porque incorpora un precio del cobre mayor y un rebote claro de la demanda
interna.

OCDE comparte la vision de precios de cobre firmes, pero supone que el impulso se moderara a partir de
2026.

Banco Mundial y FMI son mas cautelosos: incluyen tensiones comerciales globales y prevén un efecto
negativo en exportaciones e inversion, por lo que sittan el crecimiento por debajo de 2,3 %.

Las diferencias muestran cuanto pesan las hipotesis sobre precios de materias primas (especialmente
cobre), politica comercial y trayectoria de la TPM en los prondsticos para 2025. No obstante, los valores
entregados por el Imacec del 1.7.2025 parecen aproximar el valor estimado a la parte alta de la proyeccion
del Banco Central. En efecto, “el Imacec de mayo de 2025 crecio6 3,2% en comparacion con igual mes del
afno anterior” y ““La produccion de bienes aumentd 4,6% en términos anuales, resultado que se explicd
por el crecimiento de todas sus actividades. Destacé el desempefio de la mineria, por una mayor
extraccion de cobre y, en menor medida, del resto de bienes”.

IV. REAJUSTE DEL SALARIO MINIMO Y SU COMPARACION INTERNACIONAL

18.6.2025. Este dia la sala del Senado ratificé por unanimidad el informe de la comision mixta que resolvid
las discrepancias en torno al proyecto de ley.

La iniciativa legal eleva a $529.000 el ingreso minimo, alza que se ejecut6 el 1 de mayo pasado, mientras
que, a partir del proximo 1 de enero de 2026, éste ascendera a $539.000 para todos los trabajadores


https://www.bcentral.cl/contenido/-/detalle/imacec-mayo-2025

mayores de 18 afios y hasta los 65. Si se calcula al tipo de cambio vigente en mayo esto significa
aproximadamente 557 dolares lo cual es muy inferior a los salarios minimos de muchos paises del mundo
como puede observarse en el cuadro de la OIT acceda con click.

No obstante, hay consenso entre los organismos econémicos nacionales e internacionales en que el uso de
un equivalente ddlar permite comparar canastas diferentes segun los precios locales. Asi, los paises de
menor desarrollo relativo, generalmente, pagan precios inferiores -medidos en dolares- en servicios y
alimentos lo que les permite tener una mejor Paridad de Poder Adquisitivo (también conocido como PPP
por sus siglas en inglés). De este modo, como se observa en el cuadro de la OIT, Chile aumenta su salario
minimo real, medido en PPA, en 2023 de USD 488 a USD 835; Per0 lo incrementa de USD 267 a USD
533 y Bolivia pasa de USD 342 (un salario aparentemente bajo) a USD 1040. Este salto puede parecer
exagerado, pro debe recordarse que cerca del 70% de los trabajadores bolivianos pertenecen al sector
informal y no tienen siquiera ese ingreso minimo. En este caso, paradojalmente, percibir un salario minimo
ya es un nivel alto de status social a diferencia de lo que sucederia, por ejemplo, en los paises europeos.

En definitiva, aumentar el salario minimo ciertamente mejora el bienestar de la poblacion beneficiada,
pero si se deja atras a un sector informal que no esta sujeto a estas reglas -y que en Chile oscila en torno
al 30% de los trabajadores- puede, finalmente, incrementar las desigualdades sociales. Sin embargo, mal
podria optarse por nivelar por abajo (no aumentar los salarios) porque esto, mas bien, incrementa el
potencial de anomiasocial. Es decir, el esfuerzo debe hacerse simultdneamente con mejorar productividad,
insercion e ingresos de los sectores de menor productividad en la sociedad.

Algunos precios “clave”

ANO 2024 2025

mes 30 junio 28 febrero | 31 marzo 30 abril 30 mayo 30 junio
Tipo de cambio (pesos
por délar) 951,02 951.21 946,10 945,42 937.37 935.74
Unidad de Fomento
(pesos) 37.572 38.647,94 38.894,11 | 39.075,41 | 39.186,92 | 39.267,07
Tasa de Politica
Monetaria (%) 5,75 5 5 5 5 5
Precio del cobre
(dolares por libra) 4,26 4,29 4,45 4,27 4,36 4.64

Fuente: BCCh. Precios ultimo dia habil del mes.

En sintesis:

1. EI IPC de junio se redujo en -0,4% marcando este mes la tendencia esperada hacia fines de afio
gue aun se ubica en 3,6%

Il. La revision de las perspectivas economicas mundiales al primer semestre 2025 muestran que la
incertidumbre y la desconfianza en las decisiones que provienen de USA en cuanto a aranceles ha
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resultado en una baja generalizada de las proyecciones de crecimiento para 2005 y 2006. Incluso EE. UU.
ha reducido su PIB en el primer trimestre de 2025.

I11. APROB modeliz6 las proyecciones del PIB para Chile de diferentes organismos. Esto permite
suponer que, finalmente, el PIB terminara en torno a 2,6% en 2025 por sobre las proyecciones que
el FMI hace de USA (1,8%) y del promedio de ALC (2%)

IV. El aumento del salario minimo a $529.000 es un buen indicativo de bienestar. En términos
de capacidad de poder adquisitivo esto pasa a cerca de 800 ddlares. No obstante, el pais debe
considerar como apoyar al 30% de trabajadores informales con ingresos inferiores a ese valor.

Aprovechamos para informar que esté disponible el No 6 correspondiente al cuatrimestre mayo -
agosto 2025 de la Revista Sistemas de Salud y Bienestar Colectivo de APROB en
www.aprobienestar.cl

O directamente haga Control + click en:

REVISTA SISTEMAS DE SALUD Y BIENESTAR COLECTIVO N°6 Mayo de 2025 — ASOCIACION
PARA LA PROMOCION DEL BIENESTAR
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