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Deterioro en la expectativa de la economfa:

Confianza empresarial
cae a terreno negativo,
presionada por mayor
inflacion esperada

[ S

La moderacién del optimismo empresarial se debe a la
incertidumbre en la economfa internacional por la guerra.

CATALINA MUNOZ-KAPPES

La guerra en Medio Oriente y
la presién que ejerce sobre los
precios de los combustibles re-
sultaron en que se esfumara
parte del optimismo empresa-
rial que se vio luego de la elec-
cién del Presidente José Anto-
nio Kast.

En abril, el Indicador Men-
sual de Confianza Empresarial
(IMCE), que elaboran Icare y la
UAI, cay6 por debajo del um-
bral neutral de 50 puntos a te-
rreno pesimista. El
indicador global
marcé 49,26 pun-
tos, una baja res-
pecto al mes ante-
rior de 1,11 puntos.
En la métrica secto-
rial, solo Comercio
y Minerfa estdn en terreno opti-
mista, mientras que las perspec-
tivas de la Industria y la Cons-
truccién son negativas.

Con todo, Pablo Pincheira,
profesor asociado de la Escuela
de Negocios UAI, indica que
“todos y cada uno de los indica-
dores de confianza empresarial
sectoriales alcanzaron sus nive-
les mds bajos en lo que va de
2026” en abril.

Destaca en particular la caida
dréstica de las expectativas so-
bre la confianza chilena. “Si
bien este indice atin permanece
en terreno optimista, la dismi-
nucién de casi 20 puntos desde
su peak en enero da cuenta de un
cambio de escenario significati-
vo respecto de fines del afio pa-
sado”, comenta Pincheira. De
igual manera, la inflacién espe-
rada a 12 meses experimentd
una fuerte alza y se ubicé en
4,2%. De este modo, dice Pin-
cheira, las expectativas inflacio-
narias vuelven a superar el 4%,
limite superior del rango de to-
lerancia del Banco Central.

Escenario mds adverso

La conclusién es que las noti-
cias del exterior han configura-
do un escenario mds adverso
parala economia chilena, lo que
ha perjudicado la confianza em-
presarial.

Para Pincheira, una mayor in-
flacién esperada y un deterioro
enlaexpectativa dela economia

4,2%
es la expectativa de
inflacion a 12 meses del
empresariado.
I

chilena “es coherente con un
entorno mds adverso, caracteri-
zado por débiles perspectivas
de crecimiento, un aumento en
las presiones inflacionarias (en
parte asociado al alza en los pre-
cios internacionales del petré-
leo) y un escenario externo mar-
cado por elevada volatilidad”.
Agrega que a estos factores se
les suman “estrecheces en el
frente fiscal, lo que en conjunto
configura un escenario comple-
jo y exigente para la evolucién
delaeconomia chilena en el cor-
to plazo”.

Renzo Soto, in-
tegrante del Circu-
lo de Economia y
Finanzas de Icare,
cree que tras el re-
punte de expecta-
tivas observado a
principios de afio “se ha visto
tensionado por noticias menos
favorables, especialmente des-
de el frente externo, que han
elevado la incertidumbre”.

“Resulta coherente que los ul-
timos registros apunten a un to-
no menos favorable, o al menos
a expectativas mds sensibles a
las variables del entorno. El in-
dicador agregado retrocede y se
mantiene cercano al umbral
neutral, que no se distribuye de
manera homogénea entre secto-
res, lo que suele traducirse en
decisiones que estdn mds sensi-
bles ante nuevos shocks”, indica.

La moderacion
seria transitoria

Pese a que cayeron todos los
indicadores que mide el IMCE,
para Soto “estos resultados no
evidencian un deterioro gene-
ralizado, pero si como una sefial
de quelarecuperacién de las ex-
pectativas atin no alcanza un
grado suficiente de consolida-
cién. En otras palabras, mds que
un cambio abrupto, se observa
un ajuste en el tono, desde un
mayor entusiasmo hacia una
postura de prudencia, en un
contexto que sigue siendo desa-
fiante”.

En ese sentido, Silvia Ferndn-
dez, integrante del Circulo de
Economfa y Finanzas de Icare,
estima que el deterioro de la
confianza empresarial es transi-
torio. “Las expectativas se man-
tienen en terreno optimista, lo
que sugiere un pesimismo de
cardcter mds bien coyuntural.
En este escenario, el plan de re-
construccién y las medidas eco-
némicas proinversién anuncia-
das por el Gobierno pueden
cumplir un rol contraciclico re-
levante, apoyando especial-
mente a sectores rezagados co-
mo construccién e infraestruc-
tura. Si se ejecutan oportuna-
mente, existe espacio para una
recuperacién gradual de la acti-
vidad y de las confianzas en los
préximos meses”, asegura.
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