
Algunas de las figuras más influyentes del mar-
keting global y la transformación digital participa-
rán el próximo 7 de mayo en el Congreso Chileno de
Marketing de Icare (Comar).

Según los organizadores, la edición 2026 contará
con la participación de David Droga, vicepresidente
global de Accenture y el ejecutivo más premiado en
la historia del Cannes Lions Festival; Fernando Ma-
chado, uno de los CMO más reconocidos a nivel in-
ternacional, y Giuseppe Stigliano, coautor junto a
Philip Kotler de “Redefining retail”, entre otros.

Agathe Porte, directora de Icare y presidenta de
su Círculo de Marketing, explicó que “es una gran
instancia, en la que los asistentes dispondrán de un
line up de altísimo nivel. El marketing es una de las
áreas donde la inteligencia artificial está teniendo
un impacto muy profundo, pero el diferencial com-
petitivo sigue estando en las personas y, por tanto,
el actualizar conocimientos y ahondar en estas te-
máticas es urgente para todos”.

CONGRESO DE ICARE
REUNIRÁ A LOS GURÚS
GLOBALES DEL
MARKETING 

Nuevos antecedentes

En su última presentación, AB
InBev acusó que “ha sido testigo
del incumplimiento continuo,
permanente y sistemático por
parte de CCU de las obligaciones
que le impone el Avenimiento
2008. Pese a los compromisos
asumidos, en la práctica, CCU
continuó pactando exclusivida-
des, incentivos exclusorios y
acuerdos de exclusividad publi-
citaria que infringían directa-
mente lo acordado con la FNE”.

En esta línea, indicó que reco-

La multinacional AB In-
Bev, dueña de Cervece-
ría Chile, reavivó su
disputa contra Compa-

ñía de Cervecerías Unidas
(CCU) que se tramita ante el Tri-
bunal de Defensa de la Libre
Competencia (TDLC).

El conflicto que vincula a los
mayores actores del mundo
cervecero local partió hace tres
años, cuando AB InBev acusó a
su rival de infringir medidas
que resguardan la libre compe-
tencia en este mercado, al eje-
cutar actos o convenios que ge-
neraron exclusividades de
venta que mantendría CCU
con establecimientos comer-
ciales en el sector on premise, es
decir, bares, hoteles, pubs y
restaurantes.

Se trata de un avenimiento
suscrito con la FNE en 2008
que apuntaba a no impedir o
entorpecer la venta de cerveza
de terceros o su exhibición en
estos locales.

Sin embargo, el pasado 4 de
marzo de este año, AB InBev
—que comercializa las marcas
Becker, Budweiser, Corona, en-
tre otras— ingresó un escrito
ante el TDLC señalando que
CCU (controlada por el Grupo
Luksic y Heineken) estaría in-
cumpliendo el avenimiento al-
canzado con la FNE, así como
también el acuerdo conciliato-
rio de 2024, pactado en el mar-
co de un requerimiento del or-
ganismo antimonopolio por
presuntas infracciones al con-
venio de 2008.

En 2024 CCU se comprome-
tió a pagar 3.000 Unidades Tri-
butarias Anuales (más de US$
2,4 millones) a beneficio fiscal y
asumió distintas obligaciones
para fortalecer la libre compe-
tencia en el mercado. 

pilaron distintos testimonios
que respaldan su tesis, en los
que encargados de distintos lo-
cales señalaban que resultaba
“muy difícil” o que no había
“ninguna posibilidad” de co-
mercializar cervezas que no fue-
ran de marcas pertenecientes a
CCU por “temas contractuales”.

“Estos casos de incumpli-
miento no constituyen situacio-
nes aisladas. Por el contrario, se
enmarcan en un patrón que se
reproduce en múltiples estable-
cimientos, cuyos administrado-
res, encargados o dueños —sea
por temor o, derechamente, por
estar sujetos a compromisos
verbales con la demandada— se
ven impedidos de comercializar
marcas distintas a las de CCU”,
señaló la firma en el escrito.

En esa línea, AB InBev enfatizó
que CCU “continúa ejecutando
las prácticas exclusorias denun-
ciadas tanto en la demanda como
en el requerimiento FNE, desco-
nociendo abiertamente las obliga-
ciones que le impone la Concilia-
ción 2024 y el Avenimiento 2008
(…) Todo ello, pese a que con pos-
terioridad a la presentación de la
demanda se pactaron medidas
adicionales que, tal como vemos a
partir de la simple observación
del funcionamiento del canal on
premise, han sido insuficientes pa-
ra erradicar del mercado las con-
ductas anticompetitivas de la de-
mandada y sus efectos en los mer-
cados afectados”.

Consultada al respecto, CCU
no entregó declaraciones sobre
estas acusaciones de AB InBev.

Disputa cervecera:
AB InBev acusa a CCU de

mantener convenios exclusivos
en bares y restaurantes

La firma multinacional afirma
que su rival estaría infringiendo acuerdos
que resguardan la libre competencia
en el sector. CCU no entregó
declaraciones sobre este tema.

EN MEDIO DE REVISIÓN DEL TRIBUNAL DE DEFENSA DE LA LIBRE COMPETENCIA

N. BIRCHMEIER

Juan Manuel Ferrés, gerente ge-
neral de AB InBev.
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Patricio Jottar, gerente general
de CCU.

Son días cruciales para Falabella.
Las aguas no solo se están moviendo
en Bolsa, sino también en la cúpula
directiva.

El próximo 17 de marzo, la compa-
ñía realizará su tradicional junta ordi-
naria de accionistas, en la cual renova-
rá su directorio por primera vez sin
contar con un pacto controlador, gene-
rando alta expectativa en el mercado.

Pero no es la única clave. El merca-
do ya ha interiorizado gran parte de
la mejoría en resultados, mientras
surge la incertidumbre por los con-
flictos bélicos en Medio Oriente.

Esto, mientras la firma goza de
buena salud crediticia, por lo que
analistas esperan novedades en la ca-
lificación de sus bonos.

A continuación, tres claves que ro-
dean el actual momento de Falabella:

1DIRECTORIO
En la próxima junta de accio-

nistas se elegirán nueve directo-
res en Falabella. El mercado está cada
vez más posicionado hacia la llegada

de Fernando de Peña como presidente,
ex-CEO de Mallplaza, poniendo fin al
período de Enrique Ostalé.

Y a pesar del liderazgo de Ostalé,
en cuyo período la acción de Falabe-
lla ha saltado 235%, más que tripli-
cando su valor de mercado, un cam-
bio no es visto como tan dramático
por los analistas. 

“En ese contexto, el mercado espera
que el nuevo presidente sea capaz de
mantener estos lineamientos y conti-
nuar enfocado en la estrategia de nego-
cio. Más allá del cambio de persona, lo
relevante será la continuidad de esa es-
trategia”, dice Guillermo Araya, ge-

los ingresos de un 9,5%, y para este
año uno estima un crecimiento 4 o
5%”, recuerda Araya, de Renta4. 

Algunos prefieren “bajar un cam-
bio”. “Nos sentimos más cómodos en
sectores con un perfil más defensivo
ante un entorno global más volátil”,

dijo Credicorp. “Ve-
mos a la acción tran-
sando por debajo de
18,0 veces precio/
utilidad, en línea
con relaciones histó-
ricas y por debajo de

lo visto en prepandemia”.
El consenso de analistas compilado

por Bloomberg apunta a utilidades
por $838.000 millones en 2026, un
Ebitda de $2 billones e ingresos por
$14 billones.

En tanto, los analistas monitorean
los conflictos internacionales, los que
podrían alterar el precio del petróleo,
algo perjudicial para Falabella. “Todo
va a depender de cuánto se prolongue
el conflicto, porque efectivamente uno
ha visto un mayor precio del petróleo,
que está subiendo a niveles de US$
80”, subraya Araya, de Renta4.

De hecho, Bank of America mejoró
las perspectivas de los bonos del re-
tailer, elevando la calificación de los
bonos Bfala 32 a Sobreponderar.

“Los ingresos y el Ebitda crecieron
9% y 20% interanual, respectiva-
mente”, dijo BofA. “El apalanca-
miento neto cayó a
2,3 veces, desde 2,7
veces en el trimes-
tre previo y 3,5 ve-
ces en 2024”.

Esto podría dar
paso a un upgrade en
la calificación de S&P Ratings, que aún
no le ha devuelto el grado de inversión
a los bonos del minorista, algo que ya
hizo Fitch Ratings.

3 PERSPECTIVAS 2026
El mercado ya habría incor-

porado gran parte de la recupe-
ración financiera de Falabella, lo que se
refleja en la acción. A precios actuales,
el papel está a solo 10% de su último
peak de principios de febrero ($6.800).

Pero, hacia adelante, las perspecti-
vas lucen más tibias. “El año pasado
Falabella presentó un crecimiento de

rente de estudios Renta4.
A la vez, el suspenso sobre quién

ocupará el cupo de las AFP —que en
conjunto poseen el 6,3% de Falabe-
lla— comienza a disiparse, ya que la
exministra del Medio Ambiente del
segundo gobierno del Presidente Se-
bastián Piñera, Carolina Schmidt,
asoma como una posible carta.

2 NUEVO CICLO 
PARA LOS BONOS
Los instrumentos de deuda

de Falabella han vuelto a florecer,
luego de que la firma lograra reducir
drásticamente su endeudamiento.

Tres claves para entender el crucial año de Falabella
EL MERCADO COMIENZA A VER NUEVOS “TIMONELES” EN EL HORIZONTE PARA EL RETAILER:

MARÍA JOSÉ HALABI La compañía
goza de buena
salud crediticia,
por lo que analis-
tas esperan
novedades en la
calificación de
sus bonos.
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Dario Amodei dirige Anthropic.

A
P

Anthropic, la empresa creadora del agente de IA Claude, se ganó la furia del Presidente de
EE.UU., Donald Trump. El mandatario ordenó a las agencias federales cerrar todos los con-
tratos con la compañía que dirige Dario Amodei.

¿La razón? Amodei había estado negociando con Emil Michael, subsecretario de Defensa
para Investigación e Ingeniería, para concretar un contrato que regule el acceso del Pentá-
gono a la tecnología de Anthropic. Sin embargo, las conversaciones fracasaron después de
que la startup exigiera garantías de que su IA no se utilizaría para la vigilancia masiva de
estadounidenses ni para el despliegue de armas autónomas.

El Pentágono anunció que ha notificado formalmente a Anthropic que ha determinado que
la compañía y sus productos representan un riesgo para la cadena de suministro estadouni-
dense, según un alto funcionario de Defensa que habló con la agencia Bloomberg, lo que
intensifica la disputa sobre las salvaguardas de la inteligencia artificial.

Sin embargo, la misma agencia de noticias informó también que Amodei reanudó las con-
versaciones con el Pentágono sobre cómo el ejército estadounidense utiliza sus modelos de
IA, lo que plantea la posibilidad de que ambas partes puedan resolver una disputa que ha
cautivado a Silicon Valley.

COMPAÑÍA CREADORA DEL MODELO CLAUDE:

¿SE ABUENAN TRUMP Y AMODEI? LA DISPUTA
POR USO DE IA EN VIGILANCIA Y ARMAMENTO

Donald Trump, Presidente de EE.UU.
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Cuando se habla de la necesidad de
mejorar la productividad en forma
natural surge la idea de impulsar ma-
yor innovación, y esto casi como reac-
ción refleja se asocia a la necesidad de
aumentar los recursos que el país des-
tina a las actividades de I+D. Sin per-
juicio de que para mejorar la produc-
tividad se requiere mucho más que
innovación, es obvio que el uso de
mejores tecnologías constituye un re-
quisito fundamental para mejorar la
productividad, y por ende el creci-
miento de la economía. Pero la pre-
gunta que hay que hacerse es cuál es
la mejor manera de lograr esto.

La mirada más tradicional en esta
materia está asociada a la necesidad
de aumentar los recursos destinados
a I+D, en el entendido de que la gene-
ración de nuevo conocimiento es
fundamental para el desarrollo de
nuevas tecnologías. Sin embargo, la
evidencia empírica es abundante en
ejemplos de países que han sido exi-
tosos en materia de productividad y
crecimiento, pero que han seguido
un camino diferente: en las primeras
fases el énfasis se ha colocado en
adaptar tecnologías ya existentes, y
en una segunda etapa se produce un
giro natural hacia el desarrollo de
nuevas tecnologías propiamente, a
partir de nuevo conocimiento que se
va generando. Un caso paradigmáti-
co en este sentido es el de Corea del
Sur, actualmente considerado uno de
los países donde la innovación se de-
sarrolla con mayor fuerza, y con uno

de los más altos índices de inversión
en I+D como proporción del PIB. Pe-
ro lo que no siempre se menciona es
que en sus primeras etapas de desa-
rrollo industrial el énfasis no estuvo
en el desarrollo de nuevas tecnolo-
gías, sino que en la adaptación de tec-
nologías ya existentes, todo esto en
un contexto en que las dinámicas de
cambio empezaron a desplegarse en
una amplia gama de factores, que
abarcó desde el incentivo a las expor-
taciones hasta un mejoramiento en la
calidad de la educación.

Los galardonados con el Premio
Nobel de Economía 2025 (Aghion y
Howitt) plantean que existe una dife-
rencia entre los sectores y las firmas
que se encuentran al borde de la fron-
tera tecnológica y aquellos que están
más alejados de ella. En el primer ca-
so la necesidad de diferenciarse de
sus competidores los induce natural-
mente a innovar para poder mante-
ner o mejorar su posición competiti-
va en el mercado, y desde esta pers-
pectiva la inversión en I+D resulta
fundamental. Pero en el segundo ca-
so, donde se está más lejos de esa
frontera, el desarrollo de nuevas tec-
nologías no es tan relevante, pero sí
está el incentivo para adaptar sus tec-
nologías a partir de lo que está dispo-
nible en el mercado (catch up), ya que
ello les permitirá mejorar su eficien-
cia productiva y así poder competir
más exitosamente en los mercados.
El corolario de esto para la política
pública es que el tema de la adapta-
ción debería recibir mayor atención
en los instrumentos de apoyo al desa-
rrollo tecnológico en general, par-
tiendo por la propia ley de incentivo
tributario a las actividades de I+D,
que solo está orientada a la genera-
ción de nuevo conocimiento y nue-
vos desarrollos tecnológicos.

PLAZA
de
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¿Crear o adaptar
tecnología?

HERNÁN CHEYRE V.

Oracle Corp. planea eliminar miles de puestos de
trabajo, como parte de sus medidas para enfrentar
una presión de caja derivada de una masiva expansión
de centros de datos para inteligencia artificial (IA).

Las reducciones de empleo afectarán a divisio-
nes en toda la empresa y podrían implementarse
tan pronto como este mes, según personas fami-
liarizadas con el asunto, informó Bloomberg. Parte
de los recortes apuntará a categorías de empleo
que la compañía prevé necesitar menos debido a la
IA, dijeron dos de las personas.

Bajo el liderazgo del presidente del directorio,
Larry Ellison, Oracle está emprendiendo una expan-
sión histórica de centros de datos para impulsar car-
gas de trabajo de IA para clientes como OpenAI. La
empresa, conocida durante años por su software de
bases de datos, ha buscado en los últimos años for-
talecer su unidad de computación en la nube con un
enfoque en IA, para competir con los líderes del
mercado Amazon.com Inc. y Microsoft Corp.

ORACLE, LA COMPAÑÍA 
DE LARRY ELLISON,
PLANEA DESPIDOS TRAS
MASIVO GASTO EN IA
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