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La primera Cuenta Pública del
Presidente José Antonio Kast es-
tuvo cargada de diagnósticos so-
bre el curso que ha tomado la
economía chilena, y promesas
para revertir un escenario mar-
cado por un deterioro importan-
te en el mercado laboral, los
equilibrios fiscales y el costo de
la vida. Aunque los elevados
montos de inversión ingresados
a evaluación ambiental parecen
mostrar una renovada confianza
sobre el devenir de esta adminis-
tración, los indicadores que mi-
den la percepción de consumi-
dores y empresarios vienen ca-
yendo y se ubican en niveles no
observados desde 2024.

Es el caso del Índice de Per-
cepción de la Economía (Ipec)
que elabora la consultora Nielse-
nIQ, y que pondera en una esca-
la de 1 a 100 (a mayor puntaje,
más optimismo) la percepción
de los consumidores —una
muestra de 1.100 personas— en
torno a distintas variables de la
economía chilena. En mayo, este
índice encadenó tres meses con-
secutivos a la baja y se ubicó en
32,3 puntos, su peor resultado
desde noviembre de 2024. 

En la práctica, esta caída im-
plica un retroceso relevante des-
de la recuperación observada
por el Ipec entre el período de
campaña presidencial y el pri-
mer mes de Gobierno, que alcan-

zó un peak de 47 puntos durante
enero. Más allá del efecto “luna
de miel”, los subíndices que han
ido a la baja dan cuenta de las
principales razones del pesimis-
mo: entre enero y mayo, hubo
un retroceso de más de 17 puntos
en la medición sobre la estabili-
dad del país de aquí a cinco años,
y una caída similar para las ex-
pectativas a 12 meses y la mirada
sobre la situación actual.

En lo más reciente, la guerra
en Medio Oriente y los elevados

datos de inflación también han
golpeado la percepción sobre la
situación económica familiar,
que en mayo fue el retroceso más
relevante y se ubicó en su peor
nivel desde octubre de 2024.

El escenario laboral
preocupa a los
empresarios

Desde el punto de vista del
ánimo empresarial, el pesimis-
mo es algo más moderado. El Ín-

dice Mensual de Confianza Em-
presarial (IMCE), que elaboran
Icare y la U. Adolfo Ibáñez, tam-
bién da cuenta de tres meses
consecutivos con variaciones
negativas, que llevaron este
puntaje (escala de 1 a 100, donde
un puntaje más alto es mayor
confianza) hasta 46,65 puntos
en mayo, el más bajo desde di-
ciembre del año pasado.

En este indicador se consulta a
empresas de distintos sectores, y
se ponderan factores como los

exhibe una caída de 10 puntos
solo en el último mes. 

En el Círculo de Economía y
Finanzas de Icare, Juan Pablo
Matsumoto, de Anglo Ameri-
can, advierte que “el mercado
laboral nos presentó la mayor
tensión. Las expectativas de ge-
neración de empleo sufren una
caída pronunciada, mientras las
presiones salariales permane-
cen elevadas, generando una
combinación incómoda: menor
disposición a contratar, con cos-
tos laborales que no ceden”.
Agrega que, para sectores como
el comercio, la caída del empleo
puede ser especialmente impac-
tante por la vía de menores nive-
les de consumo.

En todo caso, el factor laboral
no es el único que incide. Maria-
na Gómez, de Credicorp Capital,
cree que “la confianza podría re-
cuperarse en el segundo semes-
tre si se resuelve el conflicto geo-
político, mejoran los registros de
actividad económica y se obtie-
ne la aprobación del plan de Re-
construcción”.

resultados esperados para el ne-
gocio (ventas, inventarios, etc.)
y variables económicas tales co-
mo las expectativas de activi-
dad, de contratación, o las pre-
siones salariales. De ahí se des-
prende un contraste relevante
en mayo: la mirada sobre la si-
tuación económica general del
país ha mejorado con fuerza (18,1
puntos) en los últimos doce me-
ses, pero el “termómetro” sobre
la generación de empleo se ha
deteriorado aceleradamente y

Percepción de consumidores y empresas, a la baja:

El pesimismo económico
cae a su peor momento
desde 2024 y se extiende
al discurso presidencial

El costo de la vida y su impacto sobre la
economía de los hogares, como una
percepción más negativa acerca del empleo
futuro, están deteriorando la percepción
sobre el estado actual de la economía
chilena hacia niveles de dos años atrás.
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‘‘Las presiones
salariales permanecen
elevadas, generando 
una combinación
incómoda: menor
disposición a contratar,
con costos laborales
que no ceden”.
................................................................

JUAN PABLO MATSUMOTO
ANGLO AMERICAN

‘‘La confianza
podría recuperarse (…),
si se resuelve el conflicto
geopolítico, mejoran los
registros de actividad
económica y se obtiene
la aprobación del plan
de Reconstrucción”.
................................................................

MARIANA GÓMEZ
CREDICORP CAPITAL
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Chile lleva cuatro meses con-
secutivos de retroceso de su
principal medición económica
mensual (Imacec), con el dato de
abril (-1,2%) —informado ayer
por el Banco Central— como el
más reciente botón de muestra.
Una racha de cuatro caídas se-
guidas no se veía desde la pan-
demia. 

Lo peculiar de 2026, que in-
cluye los meses finales del go-
bierno de Gabriel Boric y los ini-
ciales de José Antonio Kast, es
dónde está el principal respon-
sable. “El resultado del Imacec
se explicó por la caída de la mi-
nería”, indicó el Banco Central
casi cuatro horas antes de la pri-
mera Cuenta Pública de Kast an-
te el Congreso.

En abril, la minería se hundió
en 11,8% respecto de hace un
año. La menor extracción de co-
bre es la causa más relevante, de
acuerdo con el escueto comuni-
cado del Banco Central. En me-
nor medida, hubo también un
movimiento deprimido en áreas
como la producción industrial y
la pesca. Subió el comercio.

La minería al debe

Para el ministro de Hacienda,
Jorge Quiroz, “una parte muy
grande de eso se explica por los
problemas que hay en Codelco”,
indicó, y cifró que el 25% del de-
rrumbe en la producción minera
se debe a la cuprera estatal. En
esa empresa acaba de haber un
recambio con la salida de Máxi-
mo Pacheco y la llegada de Ber-
nardo Fontaine a la presidencia,
en medio de uno de los traspasos
con mayor crítica pública por
parte de un Ejecutivo entrante al
gobierno corporativo y adminis-
tración salientes. En la firma pú-
blica hay una auditoría en mar-
cha por irregularidades en la
producción informada de di-
ciembre, entre otros conflictos.

Para Rodrigo Montero, deca-
no de la Facultad de Administra-
ción y Negocios de la U. Autó-
noma, los problemas de la mine-
ría se relacionan además con la
baja ley del cobre y altos costos
de producción que dificultan ge-
nerar volumen. 

Esta baja producción minera
cohabita con niveles récord del
precio de cobre, que ayer llegó a
US$ 6,268 la libra.

¿Se mantiene el ajuste
fiscal... y monetario?

En el mercado comienzan a
ajustarse las proyecciones de
crecimiento para este año. Cre-
dicorp Capital puso un sesgo a la
baja en su pronóstico de 1,7%.
Banco Santander estima que la
economía está más cerca de cre-
cer 1,5% que un 2%. Entre 1,5% y
1,8% es el pronóstico de Ocec-

UDP y Coopeuch mantiene su
estimación de 1,9% para 2026
(con sesgo a la baja). 

Analistas consultados advier-
ten riesgos que están surgiendo
en la demanda, con un mercado
laboral más débil, inflación al al-
za y deterioro en la confianza de
los consumidores. 

A Hermann González, coordi-
nador macroeconómico de Cla-
pes UC, le parece que “el Banco

Central debiera incorporar en el
próximo IPoM recortes de tasa
hacia niveles por debajo de la
neutral si la economía sigue pro-
fundizando su deterioro”. Por
otro lado, piensa que Hacienda
debería considerar una tempo-
ralidad del ajuste fiscal; no ejecu-
tar el anunciado recorte adicio-
nal de US$ 1.000 millones y reto-
marlo en el segundo semestre si
la economía retoma impulso. 

Tanto una menor tasa de inte-
rés como un mayor gasto fiscal
apuntalan la actividad económi-
ca, aunque suben los riesgos in-
flacionarios, entre otros efectos.

González apunta a la posibili-
dad de que mayo tenga también
un Imacec negativo, porque no
se ve un sector que esté impul-
sando la actividad. 

¿Qué golpea 
a la economía?

“Si bien la debilidad de la acti-
vidad abre cierto espacio para
un sesgo más expansivo (de la
política monetaria), la persisten-
cia de riesgos inflacionarios y la
volatilidad externa continúan
acotando el margen de acción
del Banco Central”, opina Úrsu-
la Contardo, analista sénior de
Principal. Su percepción es que
el dato de abril refuerza un esce-
nario en que la recuperación se-
guirá siendo gradual, con baja
probabilidad de una aceleración
relevante en el corto plazo. 

El economista jefe de Credi-
corp Capital, Samuel Carrasco,
opina que sigue siendo válida la
narrativa de shocks transitorios
que afectan a sectores ligados a
la oferta, pero coincide en los
riesgos por el lado del mercado
laboral y la inflación. 

Rodrigo Montero avizora un
deterioro mayor para el comer-
cio, por el efecto dominó de un
mercado laboral deprimido. “Ya
no basta con pensar en el creci-
miento tendencial de largo plazo;
urge aplicar medidas de corto
plazo que rompan esta dinámica
desfavorable. Necesitamos reac-
cionar con urgencia para generar
un clima de certezas que reactive
la inversión empresarial y mejore
las contrataciones, ya que es la
única vía”, sostiene Montero.

La actividad económica retrocedió 1,2% en abril y completó cuatro meses de descenso:

Baja producción minera arrastra al Imacec 
a su peor racha desde la pandemia

LINA CASTAÑEDA

Economistas como Hermann González plantean que se debe repensar la trayectoria de la política monetaria
del Banco Central e incluso evaluar una pausa en el ajuste fiscal de Hacienda, para así apuntalar la actividad.
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