
La mirada del sector banca-
rio sobre la economía chilena
en 2026 da cuenta de un mode-
rado optimismo, a la espera de
conocer cuál será la verdadera
magnitud de la agenda proin-
versión anunciada por el go-
bierno entrante. Así lo expre-
saron dos de los principales ac-
tores nacionales, Banco de Chi-
le y Banco Santander, en el
marco de su conferencia tri-
mestral de resultados.

Ambos estiman para este
año un crecimiento económico
en torno a 2,4%, aunque el eco-
nomista jefe del Banco de Chi-
le, Rodrigo Ara-
vena, resaltó que
l a p r o y e c c i ó n
contempla sesgos
al alza, a partir de
señales positivas
observadas en
torno al consumo
doméstico y los
indicadores de confianza. “En
general, hoy tenemos una vi-
sión más positiva de la econo-
mía, especialmente de la de-
manda interna”, resumió.

En cuanto al escenario políti-
co, el experto añadió que están
esperando al 11 de marzo para
verificar cuáles son las priori-
dades y la agenda del Gobierno
entrante, aunque destacó el
“consenso” que hay en torno a
medidas que ha planteado el
Presidente electo, como la re-
ducción del impuesto corpora-

tivo desde 27% a 23%. “Podría
ser una noticia positiva en tér-
minos de inversión y creci-
miento a futuro”, dijo.

Una mirada similar planteó
la economista sénior de San-
tander, Lorena Palomeque.
Destacó que el panorama ma-
croeconómico ha mejorado
gradualmente tras años de de-
sajustes, y que la agenda públi-
camente divulgada por el nue-
vo gobierno incluye iniciativas
que podrían añadir “estímulos
adicionales” para la economía.

Entre las iniciativas más re-
levantes que se han conocido
públicamente, la experta des-
tacó el énfasis en agilizar pro-

yectos de inver-
sión a gran escala y
simplificar regula-
ciones, como he-
rramientas para
“reactivar sectores
clave”. En relación
con la reducción
del impuesto a las

empresas, afirmó que “podría
ayudar a mejorar la competiti-
vidad, y atraer inversión do-
méstica y extranjera”.

Ambos bancos también alu-
dieron a la posibilidad de mo-
dificar la Tasa Máxima Con-
vencional que ha deslizado la
administración entrante, y
destacaron el impacto positivo
que podría tener sobre los flu-
jos de crédito. Sin embargo,
ambos observan con cautela el
camino que tendría una inicia-
tiva de ese tipo en el Congreso. 

Proyecciones económicas 2026:

Bancos, optimistas 
con las promesas
proinversión de Kast

La simplificación regulatoria y una
rebaja tributaria imprimen un “sesgo al
alza” en los pronósticos de la industria. 
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PROYECCIÓN
Para este año, ambos
bancos proyectan un

crecimiento económico
en torno a 2,4%.

Rodrigo Aravena, economista je-
fe del Banco de Chile.
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Lorena Palomeque, economista
del Banco Santander.
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Las Administradoras de Fon-
dos de Pensiones (AFP) comen-
zaron el año con un consistente
apetito por la renta variable local.
Es que en enero, los principales
inversionistas institucionales lo-
cales continuaron comprando ac-
ciones chilenas, adquiriendo US$
126,3 millones y extendiendo la
racha compradora mensual por
seis períodos consecutivos. Lo
anterior implicó una mejora res-
pecto al mismo período del año
anterior, cuando impulsaron
ventas por US$ 52,2 millones.

No obstante, la cifra mostró
una desaceleración de 1% men-
sual respecto al mes anterior
(+US$ 127,6 millones).

De todas formas, el desempeño
superior del IPSA a la mayoría de
los índices internacionales permi-
tió a las AFP aumentar su exposi-
ción a las acciones chilenas en su
portafolio desde 9,83% a 10,80%,
registrando la mayor cifra desde

junio del 2013, cuando exhibió
11,37%. Cabe recordar que el selec-
tivo local trepó un llamativo 9% en
el primer mes del año.

En detalle, los multifondos
que registraron las mayores

compras en enero fueron el A,
con adquisiciones por US$ 69,3
millones, seguido del fondo B
(+US$ 65,1 millones), el C (+US$
10,7 millones) y el D (+US$ 5,2
millones). En contraste, el fondo
E vendió US$ 24,1 millones, la
tercera mensual consecutiva.

Estas compras se dan luego de
un 2025 récord para las AFP en la
Bolsa de Santiago. El año pasado,
los fondos de pensiones locales

anotaron compras por US$ 2.289
millones en renta variable nacional
yalcanzaron un nuevo máximo se-
gún los registros de El Mercurio
Inversiones, superando al 2018,
cuando se habían registrado US$
1.879 millones. En moneda local,
las AFP anotaron un flujo por $2,1
billones y superaron lo anotado en
el 2023 ($1,4 billones).

En el ejercicio anterior, destacó
en primer lugar Latam Airlines
Group como la acción favorita de
estos institucionales: registraron
un sobresaliente flujo por US$
1.654 millones, subiendo desde el
segundo lugar que anotó en 2024.
Estas compras se dieron en medio
de la masiva salida por parte de
exacreedores de la aerolínea, junto
con el gran repunte en los resulta-
dos de la compañía, lo que atrajo el
interés de gran parte del mercado.

Y en el segundo puesto se
ubicó Banco de Chile, al anotar
un flujo por US$ 465 millones.
En el tercer escalón, en tanto, se
mantuvo Cencosud, al percibir
compras por US$ 351 millones.

IPSA trepó un llamativo 9% en el primer mes del año

AFP siguen comprando acciones
chilenas: exposición alcanza
máximos desde 2013

La ponderación de los principales inversores institucionales locales superó el 10% en
renta variable nacional por primera vez en 13 años.
MARCOS BARRIENTOS DÖRNER Y

ELIZABETH JIMÉNEZ

El año pasado, los fondos de pensiones locales anotaron compras por US$
2.289 millones en renta variable nacional.
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A diferencia de informes ante-
riores, las empresas perciben un
desempeño más favorable para
sus negocios, reportando un ma-
yor uso de sus instalaciones y au-
mento de sus ventas, en un con-
texto de costos que se han mante-
nido estables, en parte por la baja
del dólar.

Más del 50% de las empresas
señala que se encuentra utilizan-
do la totalidad de su capacidad
instalada o la mayor parte de ella,
con un aumento respecto a repor-
tes previos, de acuerdo con el In-
forme de Percepciones de Nego-
cios (IPN) de febrero publicado
por el Banco Central. 

Si bien hay divergencias en el
comportamiento de los sectores
económicos, a diferencia de tri-
mestres anteriores todas las acti-
vidades apuntan a resultados más
positivos o al menos estables,
aminorando el deterioro señalado
por los sectores construcción e in-
mobiliarios, si bien se encuentran
entre los más rezagados, pero con
aumentos paulatinos en los nive-
les de actividad. Sectores ligados a
la demanda externa, como la mi-
nería y la salmonicultura, han
continuado mejorando, mientras
que el comercio presenta una me-
nor afluencia de turistas extranje-
ros respecto del verano pasado, lo
que tendría impacto en la compa-
ración anual de sus ventas.

Inflación

Por primera vez desde el levan-
tamiento de este sondeo, predo-
mina la proporción de empresas
que prevén que la inflación será
similar a un año normal, proyec-
ción mencionada por más de la
mitad de las encuestadas.

La percepción más optimista
lleva a las compañías a anticipar
un escenario más positivo, es-
pecialmente a partir del segun-

do semestre, en lo que inciden
las mejoras observadas en el úl-
timo trimestre y los efectos de
eventuales cambios regulato-
rios. No obstante, persiste un
tono de cautela entre las empre-
sas. Varias de ellas señalan que
por ahora no han modificado
sus planes de negocios, a la es-
pera de lo que ocurra en la pri-
mera parte del año.

El porcentaje de empresas
que indica que el deterioro en el
acceso a financiamiento se ubi-
ca en mínimos históricos de la
encuesta y las tasas de interés
pierden relevancia como factor
restrictivo. Las firmas mencio-
nan menores tiempos de trami-
tación y reducción en exigen-
cias de garantías que hace la
banca. No obstante, la demanda
por financiamiento no ha re-
puntado y se reduce levemente.
“Las mejores expectativas no
logran disipar completamente
la cautela de las empresas, aun-
que se observa una mayor dis-
posición a endeudarse en com-
paración con informes pre-
vios”, apunta el reporte.

Dotaciones estables

La mayoría de las empresas
lleva varios trimestres sin mo-
dificar sus dotaciones de perso-
nal. Por otro lado, la encuesta
realizada en febrero incluyó un
módulo de tecno log ías . De
acuerdo con esta medición, un
78% de los encuestados declara
haber incorporado una mejora
tecnológica en sus negocios en
los últimos años, destacando el
uso de software en la nube; sof-
tware de gestión interna e inteli-
gencia artificial (IA). Varias de
estas tecnologías se han inte-
grado gradualmente y están
más consolidadas, en tanto que
la IA se ha ido masificando de
manera más reciente y rápida.
Entre las dificultades que han
enfrentado las empresas en la
implementación de alguna tec-
nología, mencionan los eleva-
dos costos o dificultades de fi-
nanciamiento y la falta de capa-
cidades, conocimiento o habili-
dades del personal.

Informe de Percepciones de Negocios de febrero publicado por el BC:

Empresas reportan mejor
desempeño, con expectativas
más favorables

Prevén un escenario más positivo, especialmente en el
segundo semestre, luego de las mejoras del último trimestre y
los efectos de eventuales cambios regulatorios, pero
mantienen un tono de cautela.
LINA CASTAÑEDA

Todas las actividades apuntan a resultados más positivos o al menos
estables, aminorando el deterioro señalado por los sectores construc-
ción e inmobiliarios, si bien se encuentran entre los más rezagados.
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Una renovada apuesta por
las acciones chilenas informó
este jueves Morgan Stanley.
El banco de inversión esta-
dounidense mejoró la reco-
mendación para el IPSA y au-
mentó su precio objetivo.

“ A u m e n t a m o s n u e s t r o
precio objetivo del IPSA a
13.700 puntos para finales de
2026 (frente a nuestro esce-
n a r i o a l c i s t a a n t e r i o r d e
12.700 puntos)”, dijo Morgan
Stanley en un reporte. 

A su juicio, una serie de fac-
tores favorecería a las accio-
nes locales. “Prevemos una
triple combinación de cam-
bios para Chile y Latinoamé-
rica: geopolítica, un cambio
en las políticas locales y tasas
más bajas con primas de ries-
go decrec ientes” , a f i rma
Morgan Stanley. “Chile está a
la cabeza, pero otros merca-
dos latinoamericanos debe-

rían seguir su ejemplo”.
“Ningún país de Latinoa-

mérica está mejor vinculado
al ciclo global de inversión en
IA, gracias a su industria mi-
nera de cobre y litio”, dice
Morgan Stanley. “Esperamos
que un ciclo de inversión en
minería, electricidad y otros
sectores lidere un ciclo de in-
versión”.

“Esperamos que los inver-
sores incorporen un mayor
crecimiento con tasas más ba-
jas, una característica clave
de nuestra hipótesis de pri-
mavera en Latinoamérica”,
afirma.

Por otra parte, “la reforma
previsional de Chile debería
contribuir a financiar su ciclo
de inversión tanto en renta
variable como en renta fija”,
cree Morgan Stanley.

Banco de inversión estadounidense:

Por qué Morgan
Stanley elevó su
apetito de renta
variable local

Prevé que la Bolsa santiaguina liderará
el nuevo ciclo de crecimiento en
Latinoamérica.
EL MERCURIO INVERSIONES

Más detalles en 
www.elmercurio.com/inversiones

n INE: Salarios reales
suben 2,4% anual en
diciembre

El índice nominal de remuneraciones tuvo un incremento
en doce meses de 5,9% en diciembre de 2025 y descontando
la inflación de 3,5% en ese período, arroja por tercer mes
consecutivo un alza anual en los salarios reales de 2,4%.

Los ajustes nominales relativamente elevados de los últimos
años continúan incidiendo en la comparación anual, explica
Carmen Cifuentes, investigadora de Clapes UC, al tiempo que
hace notar que con una inflación anual muy por debajo de los
máximos observados en 2022-2023, incluso aumentos nomi-
nales moderados se traducen hoy en ganancias reales. Ello,
porque el incremento de los precios ha dejado de erosionar
significativamente los reajustes salariales.

A lo anterior, la economista suma un efecto de composi-
ción en el sentido que si la escasa creación de empleo se
concentra en ocupaciones de mayor calificación, o la des-
trucción de puestos de trabajo de baja calificación, el salario
promedio puede verse impulsado al alza, aun si no hay mejo-
ras salariales generalizadas.

Hasta junio de 2025 los salarios reales venían creciendo
sobre 3% incididos principalmente por el incremento del salario
mínimo. 
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