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Expectativas que miden Icare, la UAI y NielsenlIQ:

#1 ciclo politico entusiasma a empresarios,

pero la llegada de marzo golpea el dnimo
de los consumidores

Las obligaciones financieras agregan signos de cautela a las expectativas econémicas, que esperan por las primeras medidas del
nuevo gobierno.

Por expectativas de corto plazo:

Confianza empresarial
alcanza su mayor nivel
en cuatro anos y se
consolida optimismo

CATALINA MUNOZ-KAPPES

La confianza empresarial estd
en sumejor nivel en cuatro afos,
luego de José Antonio Kast co-
mo futuro Presidente. En febre-
ro, el Indicador Mensual de Con-
fianza Empresarial (IMCE), que
elaboran Icare y la Universidad
Adolfo Ibdfiez, alcanzé 52,34
puntos. Una cifra por sobre los
50 puntos refleja una visién op-
timista, mientras que bajo ese
umbral se habla de que las pers-
pectivas son pesimistas.

El indicador llegé a su nivel
mds alto desde enero de 2022,
cuando alcanzé 53,35 puntos.
Desde marzo de 2022 a la fecha,
periodo que marca el transcurso
de la administracién de Gabriel
Boric, la confianza empresarial
ha estado solo tres veces en te-
rreno optimista: en enero de
2025 y en los dos primeros me-
ses de 2026. La cifra mds baja, de
35,61 puntos, se registré en di-
ciembre del primer afio del ac-
tual Gobierno, justo después del
acuerdo politico para iniciar un
segundo proceso constituyente.

“Este constituye el primer
episodio de optimismo sosteni-
do del IMCE durante la actual
administracién”, destaca Pablo
Pincheira, profesor asociado de
la Escuela de Negocios UAL

El optimismo por la
economia

Para Pincheira, el mejor re-
sultado de febrero se explica
por el repunte de expectativas.
Tras un fuerte incremento ob-
servado en diciembre, la mira-
da de corto plazo se instala en
su mejor nivel desde mediados
de 2018. En febrero, el indice
registré una leve correccidn,
pero pese a esta moderacién
mensual, el nivel actual sigue
siendo excepcionalmente ele-
vado en perspectiva histérica.

“Este perfodo coincide con el
ciclo electoral presidencial y par-
lamentario, lo que sugiere que la
reduccién de la incertidumbre
politica podria haber contribui-
do al cambio sustantivo en las
expectativas empresariales res-
pecto del desempenio futuro de
la economifa”, dice el académico.

La diferencia sectorial

El mes pasado, la confianza
empresarial fue mds de seis pun-

tos mayor a la registrada en fe-
brero de 2025 y estuvo 0,22
puntos por sobre la del mes an-
terior. En ese sentido, los secto-
res de comercio, industria y mi-
nerfa tuvieron mejores perspec-
tivas en febrero, mientras que el
rubro de construccién disminu-
y6 la confianza.

“La recuperacién continta
siendo heterogénea. Minerfa y
comercio sostienen el indicador
en zona positiva, pero la cons-
truccién en terreno pesimista.
Eso, junto ala debilidad dela de-
manda advierten que el ciclo
atin es frdgil”, comenta Catheri-
ne Ruz, integrante del Circulo
de Economia y Finanzas de Ica-
re.

En la misma linea, Pincheira
consigna que el resultado de fe-
brero confirma “un cambio sig-
nificativo en el clima empresa-
rial medido por el IMCE, carac-
terizado por niveles de confian-
za mds elevados y expectativas
econdmicas atin optimistas en
perspectiva histérica”.

Para Renzo Corona, director
de Icare, los resultados del IMCE
“reflejan un punto de inflexién
fragil, pero relevante para la
agenda econémica. Mejora el cli-
ma de expectativas y se consoli-
da una mirada mds constructiva
sobre el entorno macro, abrien-
do espacio para acelerar decisio-
nes de inversion que habfan es-
tado postergadas”.

Sin embargo, advierte que “la
heterogeneidad sectorial y la de-
bilidad en empleo y demanda
advierten que la recuperacién
atin carece de bases amplias”.

La consolidacién

Los expertos creen que los pri-
meros movimientos del Gobier-
no serdn claves para definir la
trayectoria futura de la confian-
za empresarial.

“La prioridad debe ser forta-
lecer la certeza regulatoria,
agilizar proyectos y consolidar
una agenda procrecimiento
que transforme confianza en
actividad efectiva y sosteni-
da”, dice Corona.

“Los primeros movimientos
del nuevo gobierno y ciclo poli-
tico serdn fundamentales para
generar confianza, y la capaci-
dad de ejecutar medidas con-
cretas procrecimiento serdn las
sefiales (...) para consolidar la
recuperacién”, coincide Ruz.
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Cifra en puntos, donde 50 puntos indican nivel de equilibrio en que las percepciones positivas son iguales a las negativas.
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Indice de NielsenIQ frend su recuperacién en febrero:

Gastos de marzo imprimen cautela
a repunte en la mirada

ciudadana sobre la econom

JOAQUIN AGUILERAR.

La acelerada recuperacién
del optimismo de los consumi-
dores sobre el desarrollo de la
economia se pausé, justo en la
antesala de lallegada de los gas-
tos de marzo. De acuerdo al In-
dice de Percepcién de la Econo-
mia (Ipec) que mide mes a mes
la consultora NielsenIQ, la ra-
cha positiva observada desde
octubre del ano pasado se detu-
Vo, tras constatarse un ligero re-
troceso que ubicé la medicién
en 45,1 puntos durante febrero
(ver grafico).

ElIpec ponderala percepcién
de los consumidores sobre dis-
tintos factores que caracterizan
elmomento presente y laevolu-
cién de la economia, en una es-
caladel1al100. A mayor punta-
je, mayor optimismo.

En todo caso, el indice sigue
estando muy por encima de los
36,3 puntos que registraba en el
mismo mes del afo pasado. De
hecho, se mantiene en su nivel
mds alto desde febrero de 2019,
cuando registraba 46,3 unida-
des. En este sentido, los autores
de la medicién concluyen de es-
tos resultados que “la tendencia
de recuperacién iniciada a me-
diados de 2024 sigue vigente. La
baja no constituye un quiebre es-
tructural, sino una moderacién
dentro de un ciclo ascendente
que ya lleva mds de un afio”.

Ellpec se calcula mediante la
aplicacién mensual de un cues-
tionario estructurado a una
muestra aproximada de 1.100
personas mayores de 18 afios,
residentes en las principales
ciudades del pafs. Hasta febrero
de 2022, los participantes del
estudio fueron seleccionados
aleatoriamente y las entrevistas
se hicieron telefénicamente.
Desde marzo de ese afio, el le-
vantamiento se realiza de forma
online, a través de panel.

Preocupacién
financiera

Al analizar los subindicadores
que componen el indice agrega-
do, se observa que hay dos gran-
des factores que explican el ajus-

te de febrero. Hasta ahora, parte
importante de la recuperacién se
apalancaba sobre un alza rele-
vante —desde 48 a 58 puntos en
dos meses— en las expectativas
sobre la evolucién de la econo-
mifa en doce meses. Dicho salto
se concentrd justo al cierre del
periodo de campa-
fa, y alcanzé un

d
La menor disposicién al consumo
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afect6 el indice en febrero.

es importante tenerlos en cuen-
ta. Anade, sin embargo, que “la
moderacién de febrero proba-
blemente también responde a
un factor estacional: la anticipa-
cién de marzo con sus mayores
compromisos financieros (ini-
cio escolar, vencimientos) tien-
de a generar caute-
la en el consumi-

mdximo tras la dor, como se ha ob-
eleccién de José  Las expectativas sobre servado en ciclos
Antonio Kast como la economia a doce anteriores. Aun as{

futuro Presidente.
En este sentido,
al observar el com-
portamiento del
Ipecen ciclos politi-
cos anteriores, después de saltos
importantes suelen observarse
correcciones. En febrero, el indi-
cador de expectativas a un afio
completd tres meses a la baja.
Matias Rivas, research consul-
tant de NielsenlQ, sostiene que
si bien son cambios marginales,

meses son el (inico
factor con un registro

el indicador sigue
siendo muchisimo
mejor que en afnos

— anteriores”.

Dicha visién es
coherente con el comporta-
miento de otras variables. En el
segundo mes del afio, la percep-
cién de que la economia mues-
tra una situacién propensa para
comprar bienes durables retro-
cedid en 0,9 puntos. Se mantie-
ne, de hecho, como el compo-
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nente mds débil (38,1 puntos)
de los cinco subindices que
componen el Ipec, y muy lejos
de los niveles sobre 60 puntos
que se registraban en 2019.

Mids en detalle, se observa
que solo el 11,3% considera
bllel’\ momento para comprar
articulos del hogar, un 6,5%
que es un momento positivo
para comprar una vivienda y el
9,2% para adquirir un automé-
vil. Elinforme lo atribuye a una
“cautela generalizada frente a
compras de mayor envergadu-
ra”. En todos los casos, las cifras
se mantienen con variaciones
acotadas a la baja, con excep-
cién de un ligero repunte en la
compra de automdviles.

Porotrolado, la proporcién
de encuestados que considera
quelos precios “subieron mu-
cho” en relacién al mes ante-
rior también repunté, desde
un 23,5% hasta un 26,8% en
un mes.

Recuperacién “con
fundamentos”

Mds alld de la preocupacién
que imprime el mes de marzo so-
bre la confianza de los consumi-
dores, en la consultora creen que
hay fundamentos para pensar
que la recuperacién sigue su cur-
so. En este sentido, serd funda-
mental “evaluar si esta modera-
cién se profundiza o si el dnimo
logra estabilizarse una vez supe-
rado el peak de exigencias esta-
cionales”, plantea el informe.

Si bien el “motor” de la recu-
peracién —las expectativas a 12
meses— viene a labaja, un pun-
toafavor es que se mantiene co-
mo el tnico indicador en terre-
no “optimista”. Es decir, por so-
bre los 50 puntos.

Asimismo, Rivas, de Nielse-
nlQ, anade que “la situacién
personal (tinico componente
que sube) sugiere que los ho-
gares atin no perciben deterio-
ro directo, lo que le pone piso
a la recuperacién”. Se refiere
al subindice que pregunta a
los encuestados sobre la situa-
cién econémica familiar en
tiempo presente, que se ubicé
en 43,1 puntos, su mayor re-
gistro desde febrero de 2019.




