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INFORMACION IPN

Este Informe —que se publica en febrero, mayo, agosto y noviembre— resume
las opiniones recogidas por la Gerencia de Estrategia y Comunicacion de Politica
Monetaria de la Division Politica Monetaria en entrevistas y encuestas realizadas
a la administracion de empresas a lo largo del pais.

Las entrevistas —34 en total— fueron realizadas entre el 3 y el 25 de octubre
de 2024. La encuesta fue levantada en modalidad online entre el 14y el 31 de
octubre de 2024, recibiendo 366 respuestas validas. Mas informacién sobre las
preguntas y respuestas de la encuesta y el set de graficos descriptivos completo
se puede encontrar en los Anexos.

Las visiones contenidas en este Informe no coinciden necesariamente con la
evaluacion que el Consejo del Banco Central de Chile tiene de la coyuntura
econdmica.



“Si lo comparamos con el afio
anterior, todo el afno [ha sido]
positivo, pero por una baja tasa
de comparacion”

(Gerente sector comercio)

“Yo creo que [el proximo ano]
va a ser muy parecido a este, no
va a haber grandes diferencias
(...) No creo que sea un ano
mas malo, ya lo peor paso, pero
tampoco [creo] que sea un ano
de repunte”

(Gerente sector comercio)

“El préximo afio serg bastante
plano, y si hay mejora no creo
que sea para abrazarse”

(Gerente banco)
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Las empresas sefialan que su desempefio se mantiene estable en
relacion con el segundo trimestre del aio, conjugandose un resultado
menos negativo de las ventas y precios sin mayores variaciones. Esto ha
permitido una moderacion en la caida de los margenes, en un contexto
en que los costos se mantienen altos, pero estables. En tanto, persisten
heterogeneidades vinculadas a los rubros y regiones del pais.

El mercado laboral continta percibiéndose holgado. Las dotaciones de
personal no muestran cambios relevantes, aunque son mas reducidas
que en el pasado. Sin perjuicio de lo anterior, se sigue considerando
que existe una baja disponibilidad de cierto tipo de trabajadores,
especialmente en ocupaciones de mayor calificacion.

Las empresas estiman que las condiciones financieras se han vuelto algo
mas favorables, si bien contintian calificAndolas como restrictivas. En
ello influye la percepciéon de un aumento de las garantias exigidas por la
banca y mayores tiempos de tramitacion. Se indica que las tasas de interés
han disminuido, pero de manera acotada. El porcentaje de empresas que
sefala haber solicitado créditos se redujo levemente durante el ultimo
trimestre. Las que accedieron al crédito declaran haberlo hecho en peores
condiciones que en la medicién previa. Por su parte, la banca indica que
sus evaluaciones de riesgo se mantienen estrictas, sefialando diferencias
importantes segun el perfil de los solicitantes, donde la carga financiera
y el rubro al que pertenecen juegan un papel relevante.

En el corto plazo, las empresas esperan leves aumentos en sus ventas y
precios, con margenes que dejarian de reducirse y costos que seguirian
subiendo a un ritmo similar al actual. Respecto de la solicitud de créditos,
la proporcion de empresas que pedird uno en los proximos tres meses
disminuye en relacion con lo reportado para los seis meses anteriores.

Las expectativas de desempeio de las empresas mejoran para el proximo
ano, asimildndose a lo que consideran que deberia ser un afio habitual.
En este contexto, esperan mantener sus niveles de dotacion de personal
durante los préximos doce meses.

El porcentaje de empresas que prevé realizar inversiones en 2025
aumenta en relaciéon con lo esperado para 2024 en la misma fecha, a
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la vez que suben los niveles de seguridad respecto de la realizacion
efectiva de los planes de inversion. Entre las empresas que declaran
no tener inversiones para el préoximo ano, la debilidad de la demanda
se instala como la principal razén aducida, con una disminucién de la
incertidumbre econémica o politica como razones para no invertir.

En cuanto a las expectativas de inflacién para los préximos doce meses,
aumenta la proporciéon de empresas que declara que esta sera similar a
lo normal, y disminuye la de aquellas que sefialan que la variacion de
los precios estara levemente o muy por encima de lo normal.

Situacion actual

Las empresas reportan que su desempefio no ha experimentado grandes
cambios en los Ultimos meses (grafico 1). Tras un leve deterioro en el trimestre
anterior, este parece haberse estabilizado en el tercer trimestre, aunque aln se
mantiene por debajo de lo considerado habitual por las empresas.

Persisten heterogeneidades en términos geograficos y sectoriales, las
que recientemente también se observan entre negocios del mismo rubro.
Destaca la positiva percepcion en la Macrozona Norte, donde la minerfa y sus
encadenamientos productivos han generado un mayor dinamismo. A nivel pafs,
entrevistados de la construccién resaltan el inicio de nuevos proyectos, aunque
estos son de menor cuantia que en el pasado o corresponden a iniciativas
rezagadas de afos anteriores, con lo que el sector aiin mantiene un desempefo
acotado. Desde el rubro hotelero y del turismo, indican un aumento en su
actividad debido a la mayor llegada de turistas extranjeros, lo que a su vez
estarfa favoreciendo al comercio en algunas regiones. Dado esto, en el retail
varios entrevistados reconocen mejoras en lineas de productos especificos.

La percepcién sobre los niveles de ventas y margenes es menos negativa
que en la primera mitad del afio, en un contexto en que los precios de
venta y la disponibilidad de insumos se mantienen estables desde hace
varios trimestres (grafico 2). Algunos entrevistados declaran ajustes acotados
de los precios, de modo de no desincentivar la demanda. Gran parte de ellos
indica que estas alzas han sido inevitables, dado el alto nivel de costos que
enfrentan.

El alza de los costos se ha estabilizado durante el ltimo trimestre (grafico
2). La encuesta vuelve resaltar las presiones provenientes de los costos fijos,
mientras que en las entrevistas predomina una vision de costos estables, que de
todos modos se perciben como elevados tras los incrementos de afos anteriores.
Adicionalmente, algunos entrevistados destacan aumentos de costos debido a
factores regulatorios, como el ajuste del salario minimo o el alza de las tarifas
eléctricas. Otros muestran algun grado de preocupacion por la evolucion de
los combustibles, considerando las tensiones geopoliticas globales. El tipo de
cambio no genera mayor preocupacion por sus niveles actuales, aunque que si se
destaca una mayor inquietud debido a su volatilidad. En varios casos, el control
de costos sigue siendo un determinante clave para apuntalar los resultados de
los negocios, dado el poco espacio de reajuste de precios.
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“[Los costos fueron] una variable
menos relevante, pero ya se
quedaron altos. Por ejemplo,
el costo de transporte naviero
sigue alto, el costo de energia
es un costo relevante. También
aumentd el costo laboral”

(Representante asociacion
gremial)

GRAFICO 1
PERCEPCION DEL DESEMPENO ACTUAL DEL NEGOCIO (*)
(indice de difusion)

100 4 —@— Respecto de lo habitual para el mismo mes
—@— Respecto de un afno atras
—o— Respecto de tres meses atras
75 4
50 - -
25 4
0 T T

ene.21 jul.21 ene22 jul.22 ene23 jul.23 ene24 jul.24

(*) Un indice de difusion es una transformacion de un balance de respuesta, que corresponde
a la diferencia entre el porcentaje de respuestas de aumento y de disminucién de una variable.
Los valores del indice van entre 0 y 100, con 50 como el valor de neutralidad. Valores sobre 50
representan una mayor proporciéon de respuestas de aumento, mientras que bajo 50 representan
una mayor proporciéon de respuestas de disminucion. La ponderacion por tamafo incorpora la
importancia econdmica de las empresas en el indice, dandole un mayor peso a las respuestas de
las empresas con mayor participaciéon en el valor agregado.

Fuente: Encuesta de Percepciones de Negocios.

GRAFICO 2
EVOLUCION DE FACTORES DE LA EMPRESA EN LOS ULTIMOS TRES MESES (*)
(indice de difusion)

100 ~ —e— Niveles de venta

75 4 —@— Disponibilidad de
materias primas,
insumos o inventarios

—0- Margenes de ganancias

50 =
—e— Costos (laborales,

25 | insumos, maquinaria,
fijos)
Precios a los que su
empresa vende bienes o

0 T T T servicios
21 22 23 24

(*) Para definicion metodoldgica, ver nota del grafico 1.
Fuente: Encuesta de Percepciones de Negocios.
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“La dotacion de personal
basicamente se mantuvo este
trimestre. Comparado al mismo
trimestre de 2023, también se
ha mantenido. Si bien hemos
crecido en produccion, lo hemos
ganado con productividad a
través de automatizacion”

(Gerente sector industria)

“Se ha suavizado un poco esto
[de las condiciones financieras],
a fines del afno pasado estaban
mucho mas restrictivas. Hemos
tenido mejor sintonia con los
bancos para los proyectos, pero
la tasa es el doble de lo que era
hace anos atrds”

(Gerente sector construccion)

Mercado laboral

Las empresas no han alterado su dotacion de personal en los Gltimos meses,
luego de varios trimestres de ajustes (grafico 3). Los entrevistados reafirman
este panorama de estabilidad. Ademas, sefalan que la polifuncionalidad y/o la
automatizacion de procesos han ayudado a realizar sus labores con menos personas
y, en ciertos casos, resaltan que esto les ha permitido disminuir los tiempos de
produccién. La escasez de trabajadores con mayor calificacion, especializados en
tareas especificas, sigue siendo prevalente en gran parte de los rubros, sobre todo
en los de mayor industrializacion o en los ubicados en zonas mas extremas.

GRAFICO 3
PERCEPCION DE LA DOTACION ACTUAL (*)
(indice de difusion)

100 - —@— Respecto de lo habitual para el mismo mes
—@— Respecto de un afio atras
—0—Respecto de tres meses atras
75
50
25 A
O T T

ene.21 jul.21 ene22 jul.22 ene23 jul.23 ene24 jul.24

(*) Para definicion metodoldgica, ver nota del grafico 1.
Fuente: Encuesta de Percepciones de Negocios.

Condiciones crediticias'/

Las empresas declaran condiciones financieras algo mas favorables, aunque
continuan sefalandolas como restrictivas debido a mayores exigencias de
garantias y tasas de interés que todavia se perciben altas (graficos 4 y 5).
Esta mirada es reafirmada por los entrevistados, que reconocen algunas bajas
en las tasas de interés de colocaciones de corto plazo. A pesar de ello, la mayor
restrictividad provendria principalmente de la exigencia de garantias, a lo que se
suma una tendencia creciente en las demoras de aprobacion y disminucion de los
montos ofrecidos.

'/ A partir del presente IPN, este modulo se levantara de forma trimestral en la encuesta. Con el fin de
no solapar la temporalidad de las respuestas, se modifico el periodo de referencia de las preguntas que
describen las condiciones financieras. De este modo, todas las preguntas del modulo actual refieren a las
variaciones durante el Ultimo trimestre, en lugar del Ultimo semestre que es como se pregunté hasta agosto
de 2024. Esto debe considerarse al interpretar las respuestas, ya que el efecto del periodo de referencia
podria tener algin impacto en las prevalencias. A partir del IPN de febrero de 2025, se comenzara a publicar
una nueva serie, que tendra como punto de partida los resultados de noviembre de 2024.
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“La actitud de la banca con
la empresa sigue siendo
sumamente estricta. Sin
embargo, se encuentra
relativamente bien, pero fueron
bastante duros en la exigencia
de antecedentes para renovar
la linea de crédito”

(Gerente sector construccion)

“Subimos un cambio en el tema
de la restriccion [crediticial. Un
endeudamiento mucho mas
responsable desde el punto de
vista de la restriccion. Esto es los
ultimos 24 meses (...) Yo creo
que no va a cambiar porque
estamos mirando cosas que
posiblemente no mirabamos”

(Gerente banco)

GRAFICO 4

PERCEPCION DE LAS CONDICIONES CREDITICIAS DURANTE LOS ULTIMOS TRES

MESES
(porcentaje de empresas)

100 -
N || || || || || || II| II

No ha solicitado

créditos
= Més favorables
60 A
40 A No se han modificado
20 4

Menos favorables

Jul.21 Ene.22 Jul.22 Ene.23 Jul.23 Ene.24 Jul.24 Oct.24

Fuente: Encuesta de Percepciones de Negocios.

GRAFICO 5

m No tiene informacién /

¢POR QUE RAZON ESTIMA QUE LAS CONDICIONES CREDITICIAS SE HAN VUELTO

MENOS FAVORABLES?
(porcentaje de empresas que percibe condiciones menos favorables)

100 -
—@— Demoras adicionales
para aprobar créditos
80 A
—e@— Dificultad para renovar
lineas de crédito
60 1 Aumento de las tasas de
n Py interés
40 @ Disminucion de los
montos ofrecidos
—@— Disminucion de plazos
20 de pago del crédito
—@— Mayor exigencia de
0 - T T garantias
22 23 24

Fuente: Encuesta de Percepciones de Negocios.

El porcentaje de empresas que ha solicitado un crédito disminuye
levemente respecto de la medicion anterior (graficos 6). Coherente con
condiciones restrictivas asociadas a mayores revisiones por parte de la banca, una
fraccién mayor de empresas sefiala que su solicitud de crédito fue aprobada con
peores condiciones a las esperadas (grafico 7). La banca consultada reitera una
segmentacion importante en la aprobacién crediticia entre sectores, asf como una

politica estricta de evaluacion de riesgo de los clientes, tanto para la renovacion de

lineas de crédito como para el otorgamiento de nuevos préstamos.
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GRAFICO 6
EMPRESAS QUE HAN SOLICITADO CREDITO DURANTE LOS ULTIMOS TRES MESES
(porcentaje de empresas que responden “Si”)

40 -

30

20 A

10 1

0 T T T T T
jul.21 ene.22 jul.22 ene.23  jul.23 ene.24  jul.24

Fuente: Encuesta de Percepciones de Negocios.

GRAFICO 7
RESULTADO DE LA SOLICITUD DE CREDITO
(porcentaje de empresas que solicité crédito)

50 - mJul.24 mOct.24
40 -
30 A

20 A

Crédito fue  Crédito fue  Crédito fue  Crédito sigue Crédito no fue
aprobado en aprobado con aprobado con en tramitacion aprobado por

las condiciones  mejores peores el banco
que esperaba condiciones a condiciones a
las que las que
esperaba esperaba

Fuente: Encuesta de Percepciones de Negocios.
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“En los proximos meses, salvo
esta nueva alza en energia que
se viene proximamente, otro
tipo de costos no prevemos que
tengan un impacto significativo”

(Gerente sector comercio)

“En términos de precio, los
valores vienen a la baja con mas
competencia este fin de ano
porque tiran todo a la parrilla.
Pero ya el proximo ano vuelven
los precios normales”

(Gerente sector automotriz)

Expectativas

Por primera vez en mas de dos afios, las empresas no estan anticipando un
deterioro de sus margenes de ganancias (grafico 8). En lo principal, se observa
un optimismo moderado respecto de la evolucién futura de los niveles de ventas,
lo que también estaria propiciando expectativas de alzas acotadas de precios.
Ello, en medio de costos que se prevé seguiran aumentando. En las entrevistas,
las empresas reportan perspectivas estables para la generalidad de los costos —si
bien se subraya que permaneceran elevados—, y en general descartan una caida
de estos. Respecto de los precios de venta, se esperan reajustes leves solo en la
medida que la demanda lo permita.

GRAFICO 8
EVOLUCION DE LOS FACTORES DE LA EMPRESA EN LOS PROXIMOS TRES MESES (*)
(indice de difusion)

100 —&— Niveles de venta

—— Disponibilidad de

75 : .
materias primas,
insumos o inventarios
- Margenes de ganancias
50 -
—@— Costos (laborales,
5 insumos, maquinaria,
fijos)
Precios a los que su
empresa vende bienes o
04 , , , servicios
abr.21 abr.22 abr.23 abr.24

(*) Para definicién metodoldgica, ver nota del gréfico 1.
Fuente: Encuesta de Percepciones de Negocios.

En este contexto, las expectativas para el desempefio de los negocios a un
ano plazo se han vuelto algo mas optimistas (grafico 9). La mayoria de los
entrevistados prevé que 2025 serd de resultados similares o levemente mejores
que los de 2024, descartando practicamente de modo transversal escenarios mas
negativos. De cualquier manera, en general, no se espera repetir los niveles de
desempefio mas favorables de afios anteriores. En el corto plazo, las perspectivas
para la actividad apuntan a que el cuarto trimestre sera similar al tercero en gran
parte de los rubros consultados. Para el comercio y el turismo, en varias regiones
se anticipa una temporada estival exitosa, especialmente por perspectivas de una
mayor llegada de visitantes argentinos.
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“Este trimestre va super bueno,
ya lo tengo vendido completo.
Y para 2025 tengo hartas
expectativas de que la cosa
funcione, no creo que sea
peor, estimo que el otro afo
va a ser igual o quizds un
poquito mejor, lo que hay que
ponerle fieque y sapiencia es a
los costos”

(Gerente sector turismo)

“Para 2025, nosotros vamos
a seguir creciendo en
volumenes y basicamente lo
que queremos hacer es ganar
en productividad. Es hacer mas
con la misma gente”

(Gerente sector salmonero)

“Por mi no echaria a nadie en lo
que viene, pero el negocio esta
obligando a eso. De hecho, yo
creo que la dotacion es poca,
pero el margen es tan chico
que es imposible no hacerlo”

(Gerente sector automotriz)

GRAFICO 9
PERCEPCION DEL DESEMPENO ESPERADO A UN ANO PLAZO (*)
(indice de difusion)

100 4 —0— Respecto del mes actual
—0— Respecto de lo habitual para el mismo mes
75 4
50
25 4
O T T

ene.21 jul.21 ene.22 jul.22 ene23 jul.23 ene24 jul.24

(*) Para definicion metodoldgica, ver nota del grafico 1.
Fuente: Encuesta de Percepciones de Negocios.

En general, las empresas prevén mantener sus dotaciones de personal en los
préximos doce meses, en linea con lo que se recoge de las entrevistas (grafico
10). En estas ultimas, los consultados muestran escasas intenciones de reclutar
maés gente debido a diversos motivos. Unos pocos comentan que sf necesitan méas
personas, pero que sus resultados aun no harian viable mas contrataciones. Incluso,
negocios que requieren de trabajadores adicionales durante ciertas temporadas
estan descartando la posibilidad de reclutar personal transitorio para esos periodos.
Otros, en tanto, no necesitan méas gente dado su bajo desemperio vy, en ciertos
casos, destacan que sus empresas han redisefado procesos para poder operar con
dotaciones mas acotadas que en afios anteriores. Aun asf, algunos no desestiman
realizar despidos acotados en lo venidero. Sin perjuicio de todo esto, también
existe un grupo de empresas cuyo desempefio ha sido mas favorable y que planea
aumentar levemente sus dotaciones de personal.

GRAFICO 10
PERCEPCION DEL NIVEL DE DOTACION ESPERADA A UN ANO PLAZO (*)
(indice de difusion)

100 4 —0— Respecto del mes actual
—o— Respecto de lo habitual para el mismo mes
75 1
50
25 A
0 T T T

ene.21 jul.21 ene22 jul.22 ene23 jul.23 ene24 jul.24

(*) Para definicién metodoldgica, ver nota del gréfico 1.
Fuente: Encuesta de Percepciones de Negocios.
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“No hemos tenido que recurrir
a la banca por cosas nuevas,
lo de siempre es capital de
trabajo, pero no vamos a ir
por mas”

(Gerente sector salmonero)

“Creo que ha habido un
pequeno quiebre en reflotar
algunos proyectos que
estaban en carpeta y ahora
se estan considerando iniciar
actividades en 2025-2026. Eso
lo vemos porque nos invitan
a procesos de licitaciones,
a reuniones con consultas
técnicas de los equipos”

(Gerente empresa proveedora
a la mineria)

Pese a la mejora de las perspectivas de las empresas, la proporcion de estas
que espera pedir un crédito en los proximos tres meses disminuye levemente
(gréafico 11). Ello se condice con una percepcion por parte de los entrevistados de
que las condiciones financieras continuaran restrictivas, mas allé de que una fracciéon
mayor de ellos cree que podrian irse relajando en 2025 respecto de lo recabado
meses atras. A su vez, esto es consistente con el hecho de que las tasas de interés
han mostrado un descenso en lo mas reciente, aungue aun se consideran altas
para reactivar el financiamiento bancario.

GRAFICO 11

EMPRESAS QUE PIENSAN SOLICITAR UN CREDITO DURANTE LOS PROXIMOS TRES
MESES

(porcentaje de empresas)

30 H

20 A

Ene.24 Jul.24 Oct.24

Fuente: Encuesta de Percepciones de Negocios.

Inversién

El porcentaje de empresas que considera invertir a futuro aumenta respecto
del registro de hace un afio (grafico 12). Asimismo, una proporcién mas alta
de empresas muestra mayor seguridad de llevar a cabo sus iniciativas planeadas
(gréfico 13). Segun los resultados de la encuesta, la mejora de las perspectivas de
inversion responde en buena parte a una fraccion creciente de empresas que se
encuentra en fase de identificacion de oportunidades y planificacion de proyectos
(gréfico 14). La ejecuciéon u operacion de estos igualmente aumenta, pero en un
porcentaje menor. Asf, es posible que el mayor optimismo en torno a la inversion
se vea reflejado solo parcialmente en los niveles de gasto a corto plazo.
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La informacién de las entrevistas apoya esta vision y varias empresas relatan
la existencia de iniciativas en carpeta. Algunos de estos proyectos corresponden
ainversiones planificadas para afios anteriores que, finalmente, no pudieron llevarse
a cabo. De todas formas, su concrecion para el proximo afo aun no es del todo
cierta, a la espera de permisos y resoluciones medioambientales. Adicionalmente,
en gran parte de los sectores se sefiala que la magnitud de las inversiones previstas
es mas acotada que las realizadas en el pasado.

“El proximo ano debiera
ser mayor [en inversiones],
pero asociado a algunas
aprobaciones de permisos,
hay permisos que andan muy
lento (...) Si nos salen algunos

. dri b GRAFICO 12
permisos, poariamos hacer EN LOS PLANES DE NEGOCIO QUE TIENE ACTUALMENTE, ;CREE QUE SU EMPRESA
algunas ampliaciones de REALIZARA INVERSIONES EL PROXIMO ANO?
planta, que son inversiones (porcentaje de empresas que responden “Si”)
mas significativas”
(Gerente sector salmonero) 40 -
30
20 A
10 4
“[Para 2025] tenemos unas
propuestas [de inversion],
pero no tenemos idea de 0 . . S
cuanta p/ata va a ser” oct.21 oct.22 oct.23 oct.24
(Gerente sector comercio) Fuente: Encuesta de Percepciones de Negocios.
GRAFICO 13

({CUAN SEGURO ESTA DE QUE ESTOS PLANES DE INVERSION SE REALIZARAN
EFECTIVAMENTE DURANTE EL PROXIMO ANO?
(porcentaje de empresas que realizara o esta evaluando inversion)

100 -
80 ] I I
® Muy seguro
60 m Seguro
Inseguro
40 - 9
Muy inseguro
20 A
0 T T T )

Abr.22 Abr.23 Abr.24 Oct.24

Fuente: Encuesta de Percepciones de Negocios.
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“No hay nada concreto en
carpeta, ya que se depende
de la velocidad de venta de
los productos actuales”

(Gerente sector construccion)

GRAFICO 14

¢QUE FASE DE SU PROYECTO DE INVERSION ESPERA REALIZAR DURANTE EL

PROXIMO ANO?

(porcentaje de empresas de las que pretenden invertir en 2025)

Identificar y evaluar oportunidad: identificar
oportunidades y evaluar posibilidades de un
proyecto

Planificacion: preparar presupuesto, programar
tiempos e identificar riesgos

Disefio y gestion de permisos: obtener licencias,
permisos o aprobaciones, disenar detalles
técnicos

Ejecucion: construir o implementar activamente
el proyecto

Cierre: finalizar actividades del proyecto y
preparar entrega

Operacion y mantenimiento: mantener y
optimizar un proyecto ya en operacion

Fuente: Encuesta de Percepciones de Negocios.
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Del grupo de empresas que no prevé invertir, la debilidad de la demanda
se instala como el principal motivo para no hacerlo (grafico 15). Ello, en
desmedro de la incertidumbre en torno a la situacion econémica y politica,
elementos que igualmente siguen influyendo de manera importante en las
decisiones de inversion, sobre todo la primera. De hecho, entre los entrevistados
que tienen proyectos planificados, varios relatan que su materializacion estara sujeta
a como evolucionen sus ventas. En este contexto, la existencia tanto de empresas
que muestran seguridad de invertir como de aquellas que tienen dudas de hacerlo
es reflejo de la significativa heterogeneidad que se observa en el desempefio de
los distintos negocios, dependiendo de su rubro y regién.
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“Del punto de vista de lo
que uno ve o lee, uno diria
que la inflacion va a seguir
controlada y a la baja”

(Gerente empresa proveedora
minera)

GRAFICO 15

;POR QUE RAZON CREE QUE SU EMPRESA NO REALIZARA INVERSIONES DURANTE
EL PROXIMO ANO?

(porcentaje de empresas que no invertira)

60 1 —@— Falta de financiamiento interno
—@— Falta de financiamiento externo

La empresa tiene demasiadas

40 1 deudas

—@— No existe suficiente demanda
que justifique nuevas inversiones

La situacion econémica es muy
incierta

—@— La situacién politica es muy
incierta

20

—@— Su empresa no necesita realizar
inversiones durante el 2022

—@— Otro

oct.21 oct.22 oct.23 oct.24

Fuente: Encuesta de Percepciones de Negocios.

Expectativas de inflacién

En cuanto a las expectativas de inflacién a doce meses, las principales
novedades son que una mayor proporcion de empresas espera cifras
similares a lo normal y un menor porcentaje anticipa registros muy por
sobre lo normal (grafico 16). Varios entrevistados reconocen los avances en
el control de la inflacion y prevén que este proceso continte afianzandose. Ello
es consistente con expectativas mas bien acotadas de ajustes en los precios
hacia el proximo afo, cuya materializacion dependera del dinamismo de la
demanda. Sin embargo, las empresas remarcan que los consumidores contintian
enfocandose en los altos niveles de precios, mas que en su menor variacion.

GRAFICO 16

EXPECTATIVAS DE INFLACION A DOCE MESES EN RELACION CON UNA INFLACION
“NORMAL"

(porcentaje de empresas)

100 -
m Muy por encima de la
inflacién normal
80
® Levemente por encima
de la inflacién normal
60
m Similar a la inflacion
normal
40
Levemente por debajo
20 de la inflacién normal

Muy por debajo de la
inflacion normal

0

ene.22 jul.22 ene.23 jul.23 ene24 jul.24

Fuente: Encuesta de Percepciones de Negocios.
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RECUADRO |
EXPECTIVAS DE LAS EMPRESAS PARA 2025

En este Informe de Percepciones de Negocios (IPN), se puso especial énfasis en indagar sobre las expectativas de desempefio
del préximo afio de las empresas entrevistadas. Las respuestas apuntan a que el resultado de sus negocios en 2025 sera
similar o levemente mejor al de este afio. Esto implica un escenario mas positivo a lo recogido hace un ano, momento
en el cual esperaban que su desempefo en 2024 seria similar o peor al de 2023. De todos modos, si bien la vision de
las empresas ya no es tan pesimista, ninguna de ellas esta esperando un desempefio destacado de sus negocios. Este
resultado es coherente con la Encuesta de Percepciones de Negocios (EPN) (cuadro 1y gréfico 17).

CUADRO 1
EXPECTATIVAS DE LAS EMPRESAS EN IPN DE NOVIEMBRE 2023 Y 2024

IPN noviembre IPN noviembre

2023 2024

“(...) 2024, por mucho que seamos optimistas,
creo que la verdad sera muy ‘2023'. Esto es, poco
crecimiento, poca inversion, lento, en definitiva”
(Gerente sector hotelerfa y turismo)

“Ahora si me preguntas para el préximo afio,
estamos con un frenazo importante por motivos
de caja. Estamos con un plan de reduccion de
inversiones para 2024 muy importante”
(Gerente sector minerfa)

“El proximo afio no se ve nada facil, queremos
crecer en ventas y no decrecer en resultados”
(Gerente sector comercio)

“(...) para 2025 tengo hartas expectativas de
que la cosa funcione, no creo que sea peor,
estimo que el otro afio va a ser igual o quizds un
poquito mejor; lo que hay que ponerle fieque y
sapiencia es a los costos”

(Gerente sector hotelerfa y turismo)

“[El préximo afio] debiese ser igual que dos
afios atrds. Un buen afo en cuanto a ventas, un
buen afio en general. Mds dinamico, mas rapido,

porque este se ha mantenido nublado”
(Gerente servicios a la mineria)

“Tenemos buenas expectativas para el proximo
afio, creemos que estos metros cuadrados en
desarrollo van a aportar a hacer crecer el flujo
de visitantes”
(Gerente sector comercio)
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GRAFICO 17
PERCEPCION DEL DESEMPENO ESPERADO A UN ANO PLAZO (*)
(indice de difusién)
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(*) Respecto del mes actual. Ver serie histérica en el grafico 9. Para definicién metodolégica, ver nota del grafico 1.
Fuente: Encuesta de Percepciones de Negocios.

l. Variables que podrian condicionar el desempeio de las empresas en 2025

De las entrevistas, se desprenden algunas variables que podrfan influir en los resultados de las empresas durante
el préximo afio.

“La economia del pais tiene algunas barreras que hay que ir flexibilizando para dinamizarla.
No creo que la situacion cambie mucho de aqui a uno o dos afos”

(Gerente sector construccion)

Estos condicionantes se pueden clasificar en los siguientes grupos:

CUADRO 2
VARIABLES QUE PODRIAN CONDICIONAR EL DESEMPENO DE LOS NEGOCIOS EN 2025

-
Condicionantes econdmicos y/o Condicionantes vinculados a Condicionantes derivados del Condicionantes propios de
financieros decisiones de politica publica clima social y/o politico la gestién empresarial
e Mercado laboral * Medidas de estimulo e Escenario politico e Gestion comercial
e Demanda e Discusiones regulatorias e Confianza y expectativas ® Materializacion de
proyectos

e Condiciones crediticias

INFORME DE PERCEPCIONES DE NEGOCIOS 1 6
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Condicionantes econémicos y/o financieros:

Mercado laboral, en especial lo vinculado al empleo y los ingresos.

“Hoy dia nuestra mejor expectativa esta en mantener el nivel de crecimiento para cerrar
al ano, a lo menos, en términos reales, igual que el ano pasado. Eso porque en el ambito
econdmico no se vislumbra ninguna luz de que vaya a haber un cambio en los ingresos de las
personas”“(Gerente sector comercio)

Demanda més favorable producto del turismo extranjero.

“Mi sensacion es que este afo van a venir con todo [los turistas argentinos] (...) el volumen
de argentinos va a ser enorme a Chile”

(Gerente sector hoteleria)

Condiciones crediticias y tasas de interés, tanto para empresas como para personas.

“2025 lo veo parecido a este afio, mientras no cambien ciertas expectativas generales (...) las
tasas de interés. Mientras no haya mas disposicion para el crédito hipotecario”

9

(Gerente sector comercio)

Condicionantes vinculados a decisiones de politica publica:

Medidas de estimulo a distintos rubros impulsadas por el Estado.
“Nuestras expectativas no son buenas para el préximo afno, no vemos cambios importantes.

Si [algunas instituciones publicas] sacan un proyecto para reforestar, si tendriamos buenas
perspectivas”

(Gerente sector agricola)
e Discusiones regulatorias en distintos ambitos, como el tributario, laboral, ambiental, etc.

“Yo no veo en los préximos cinco anos que ingresen nuevos grandes proyectos mineros,
principalmente por este tema de la permisologia”

(Gerente sector servicios empresariales)

Condicionantes derivados del clima social y/o politico:

e Escenario politico dado por las elecciones de nuevas autoridades.

“No tenemos ningun proyecto grande. Hoy dia es cubrir las necesidades de la region, las
necesidades de los clientes. (...) Proximo afno son elecciones presidenciales, yo creo que por
ahi vamos a tener una luz”

9

(Gerente sector comercio)
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Confianza y expectativas, tanto de empresas como de consumidores.

“De todas formas, la confianza, que veo en el pais, no es para volver a numeros tan altos.
Mads que confiar que todo va a estar super bien, la confianza es que no todo va a empeorar

mucho mas”

(Gerente sector servicios empresariales)

Condicionantes propios de la gestion empresarial:

e Gestion comercial para mantener y adquirir nuevos mercados y clientes.

“Se espera hacer mas trabajo comercial, mas fuerte y mds agresivo para sacar venta. Ahora
andamos en eso, “robando” a la competencia. Eso hace la ejecutiva comercial”

(Gerente sector hoteleria)

e Materializacion de proyectos de inversion rezagados.

“Las proyecciones que hacemos internamente indican que debiéramos volver a los nimeros
que teniamos en 2022, siempre y cuando se adjudiquen todos los proyectos en carpeta”

(Gerente sector servicios empresariales)
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MACROZONA NORTE?/

El desempeno de los negocios entrevistados en la Macrozona ha sido
algo mejor en los ultimos meses, persistiendo las diferencias entre
sectores y regiones. Las percepciones mas positivas siguen siendo las de
la region de Antofagasta, asociadas principalmente a los desarrollos de la
gran mineria. En el margen, algunos consultados advirtieron problemas
de conectividad en Arica producto de diversas contingencias, con un
eventual impacto negativo en el desempeio regional.

En cuanto a los resultados, las perspectivas apuntan a que seran
similares o levemente mejores en 2025, lo que, a juicio de un grupo de
empresas, esta supeditado a la concrecion de inversiones en la mineria.
Estas comentan que los asuntos regulatorios o ligados a la obtencion
de permisos seran factores claves para su ejecucion. En otros sectores,
las expectativas apuntan a que la inversion continuara débil.

Los costos y los precios no han tenido grandes cambios. El ajuste de
los ultimos sigue anticipandose mas bien acotado en lo venidero. En
tanto, las empresas mantienen una vision contractiva respecto de las
condiciones financieras, aunque reconocen algun grado de menor
restriccion en lo reciente, por ejemplo, en términos de tasas de interés.

Evolucion de los costos de las empresas y su influencia en la definicion
de precios

La vision prevalente es que los costos permanecen en niveles elevados,
aunque sin cambios sustantivos en los ultimos meses. Se sefiala algin
grado de inquietud por la evolucién de los precios de los combustibles y de los
fletes maritimos, especialmente dados los desarrollos del escenario externo.
Unos pocos agregan el impacto que ha tenido y que seguira significando el
incremento de las tarifas eléctricas, por ejemplo, en el rubro hotelero. Los
entrevistados que importan productos estan incorporando un doélar mas alto
en sus presupuestos para cubrirse ante fluctuaciones cambiarias.

La mantenciéon o rebaja de precios continla siendo la ténica en
buena parte de los negocios consultados. Algunos ven que el préximo
afio podrian concretar alzas si la economia mejora, aunque estas
serian acotadas. En ese contexto, la rentabilidad de los negocios continta
descansando principalmente en el control y optimizacion de los costos.

?/ Considera las regiones de Arica y Parinacota, Tarapaca, Antofagasta, Atacama y Coquimbo.
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Percepcion de las condiciones financieras

La mayoria de las empresas consultadas reconoce descensos acotados
de las tasas de interés en los Ultimos meses, pero mantiene una vision
restrictiva de las condiciones crediticias en su conjunto. Se siguen sefialando
altas exigencias para poder acceder a un préstamo —aunque con algun grado
de flexibilizacién en casos particulares—, lo que considera informacién tanto
retrospectiva como prospectiva de las empresas. Esta postura de mayores
exigencias también es aplicada por algunos rubros que otorgan financiamiento
a sus clientes. De cualquier manera, pocos entrevistados reportan intenciones
de endeudarse. En lo venidero, no se anticipan cambios sustantivos de las
condiciones de financiamiento.

Los bancos entrevistados reiteran evaluaciones estrictas de riesgo de sus
clientes y un bajo impulso de la actividad crediticia. Mas alla de la situacion
particular de una empresa, el sector al que pertenezca es una variable relevante
para la aprobacion de un préstamo. También lo es su historial de pagos. El
rechazo de una solicitud de crédito se explicaria por un resultado negativo o la
ausencia de este antecedente. Asi, a modo precautorio, algunos consultados
de la banca estan priorizando operar con clientes antiguos. La demanda de
fondos para capital de trabajo continta predominando por sobre aquella para
inversiones.

Mercado laboral

En general, las empresas han mantenido su dotacién de personal.
Algunos proveedores mineros no descartan nuevas contrataciones
sujeto a la concrecion de proyectos en ese sector. Un grupo menor de
entrevistados de diferentes rubros reconoce que la incipiente reactivacion de
dichas iniciativas ha provocado el traslado de trabajadores hacia la mineria,
aunque de manera muy acotada. De todos modos, gran parte de las empresas
continta operando con menos gente que antes de la pandemia, pero con mas
grados de capacitacién y mayores funciones.

La mecanizacién de actividades y la escasez de mano de obra especializada
siguen siendo fenédmenos importantes. Para otros cargos, la percepcion es
que hay gente disponible, si bien varios comentan la mayor preferencia de las
personas por el trabajo por cuenta propia, dada la flexibilidad e ingresos que se
obtienen. El grueso de los entrevistados coincide en que las presiones salariales
no han variado en lo reciente.

Proyecciones y expectativas de corto y mediano plazo

En la mayoria de los casos, las perspectivas para 2025 son de un
desempeno similar o algo mejor al de 2024. Solo unos pocos entrevistados
muestran ciertas dudas de cara al segundo semestre del afio siguiente. A su
juicio, en ello podria influir el ruido habitual asociado a procesos de eleccion
presidencial.

La reactivacién que se prevé para la inversion minera, en especial
en Antofagasta, seria un soporte relevante para el desempefio de
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la actividad en los distintos sectores de la Macrozona. Nuevamente,
la construcciéon exhibe el panorama mas pesimista, donde incluso algunos
entrevistados no esperan una recuperacion sino hasta varios afios mas.

De cualquier manera, se indica que la magnitud de las inversiones
mineras es menos ambiciosa que en el boom de hace una década, a la
vez que la concrecidon de varios proyectos es aun incierta a la espera de
las aprobaciones medioambientales. En el resto de los sectores, en general,
las inversiones continan siendo mas bien escasas. La evolucion de la economia
local es uno de los factores que los entrevistados irdn sopesando para decidir
si llevar a cabo iniciativas, asi como la evaluacion de los temas regulatorios.

Sectores economicos

La mineria sigue marcando la diferencia respecto del resto de los rubros
debido a su desempefio comparativamente mas favorable, sobre todo en
la region de Antofagasta. Como relatan las empresas relacionadas al sector,
este ha mantenido la continuidad operacional a lo largo de los afios, con niveles
de actividad que, en ciertos casos, superan las expectativas. Agregan que el
precio actual del cobre es otro aliciente a la produccién minera. De cualquier
forma, a pesar de la reactivacion efectiva o esperada de varios proyectos,
se reitera la nula entrada de nuevas iniciativas de mayor envergadura en lo
venidero.

El retail da cuenta de un dinamismo algo mayor en meses recientes en
varias regiones. En ciertos casos, las ventas han crecido por sobre el 10%
anual durante este semestre, si bien ello incorpora la baja base de comparacion
de 2023 asi como la mantencion de las estrategias de ofertas y descuentos. El
ticket promedio ha aumentado paulatinamente. De hecho, respecto del afio
anterior, las ventas de algunos productos mas suntuarios han ido recuperandose.
Por su parte, las unidades vendidas en el sector automotriz han tendido a
estabilizarse en niveles cercanos a los previos a la pandemia. La evaluacién de
las concesionarias respecto de la situacion en ese rubro es mas bien pesimista,
debido a mayores dificultades en el otorgamiento de créditos automotrices y
a la compresiéon de los margenes del negocio, entre otros elementos.

El desempefio de las actividades recreativas y turisticas también ha
ido mejorando paulatinamente. Los entrevistados avizoran una mayor
llegada de turistas argentinos en la préxima temporada estival, lo que
ha repercutido en un repunte de sus expectativas. Esto no solo favoreceria
a rubros como el hotelero o gastronémico, sino que también se prevé que dé
un mayor empuje al comercio en general.

Por su lado, los sectores construccién e inmobiliario y sus perspectivas
se mantienen débiles, mas alla de que estas ultimas se volvieron algo
mas favorables en el margen en ciertos casos. En este escenario, varias
empresas estan apuntando esencialmente a la sobrevivencia y operando a una
escala significativamente menor que hace unos afos en términos de proyectos
planificados. En opinién de los entrevistados, las restricciones al financiamiento
hipotecario y el encarecimiento de las viviendas son factores que continuaran
afectando el desempefio de estos rubros hacia adelante. Asi, la construccién con
fines de arrendamiento se ha convertido en una opcién para algunas empresas.
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MACROZONA CENTRO?/

Los entrevistados coinciden en que la actividad de sus negocios durante
el tercer trimestre no mostré grandes cambios respecto del trimestre
anterior. En algunos casos, se menciona un desempeiio similar al mismo
periodo de 2023, mientras que otros destacan una pequeiia mejora, pero
por una base de comparaciéon baja. Aunque las empresas no perciben
un dinamismo particularmente alto, si senalan crecimiento en ciertos
negocios agricolas, del sector hotelero y algunas lineas de comercio y
servicios.

Tal como habian anticipado las empresas de la Macrozona en Informes
previos, la evolucion de los costos y los precios no ha tenido mayores
variaciones en lo reciente. No obstante, algunos entrevistados
mencionan alzas relacionadas con los costos de remuneraciones y las
tarifas eléctricas.

Por otro lado, si bien se reconoce que los recortes de la Tasa de Politica
Monetaria se han transmitido a las tasas de interés de los créditos de
corto plazo, existe consenso en que las condiciones de acceso al crédito
bancario siguen siendo estrechas. Asi, la mayoria de los negocios
descarta inversiones de relevancia en lo venidero, aunque en algunos
casos se mencionan iniciativas que podrian llevarse a cabo si es que
las ventas mejoran o si las condiciones de financiamiento se volvieran
mas favorables.

Evolucion de los costos de las empresas y su influencia en la definicién
de precios

La vision general apunta a que los costos se han mantenido estables
desde hace varios trimestres. Los entrevistados vuelven a remarcar que
estos aumentaron durante la pandemia y, desde entonces, no han caido. Una
proporcion de las empresas declara que, desde hace algunos meses, han ido
disefando estrategias para convivir con esta nueva realidad en su estructura
de costos. Respecto de la evolucidon mas reciente, en algunos casos se destacan
alzas vinculadas con el costo de la mano de obra y gastos de servicios basicos,
particularmente las tarifas eléctricas.

Buena parte de los entrevistados sefiala que los precios tampoco han
registrado variaciones durante el ultimo tiempo. Las empresas reiteran
estar operando con margenes de ganancia mas estrechos que en el pasado, a
la vez que declaran que hay poco espacio para transmitir las alzas puntuales de

3/ Considera las regiones de Valparaiso, Metropolitana, de O’Higgins, del Maule, del Biobio y de Nuble.
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costos hacia sus precios. Ello se explicaria, en gran parte, por el bajo dinamismo
de la demanda. Algunos de los rubros que indican la posibilidad realizar ajustes
al alza son precisamente aquellos que han enfrentado un leve incremento de
la demanda, especialmente vinculados con servicios.

Percepcion de las condiciones financieras

En las empresas sigue prevaleciendo una vision de condiciones financieras
restrictivas, pese a que se reconoce alguna caida en las tasas de interés.
La mayoria de los entrevistados sefiala que se ha observado un traspaso de los
recortes de la TPM a las tasas de interés de las colocaciones comerciales y de
consumo. Sin embargo, remarcan que estas aln son altas como para incentivar
el financiamiento bancario que, en el caso de las empresas, sigue enfocado
en la obtencién de capital de trabajo. Una de las dificultades se encontraria en
las mayores exigencias para acceder a un crédito y montos mas limitados en
productos como las lineas de crédito.

Los bancos consultados indican que las colocaciones a empresas y
personas se mantienen con un bajo impulso (especialmente por una
mayor cautela de sus clientes), aunque estan en linea con sus proyecciones
de inicios de afo. Si bien reconocen que las condiciones financieras no son las
de hace algunos afios, si declaran que estas han ido mejorando en lo reciente.
Ademas, explican que el modelo de negocio bancario ha estado enfocado en
la negociacion directa con el cliente, mas que en cambios de las condiciones
generales. Asi, reconocen la existencia de rubros con mayores facilidades
bancarias.

La morosidad se mantiene sin mayores cambios en el Ultimo trimestre. En
los segmentos de la banca comercial y de personas se indica que los indicadores
de incumplimiento de pagos se mantienen en niveles estables desde hace
algunos meses. Ademas, se sefiala una leve caida en la morosidad de la cartera
hipotecaria, junto con expectativas de una posible reduccién de las tasas de
interés de dicho segmento, mas vinculadas al largo plazo.

Mercado laboral

Existe coincidencia entre las empresas de distintos rubros en que las
dotaciones se han mantenido estables durante los Ultimos trimestres.
Las empresas sefialan que los despidos e incorporaciones a lo largo de 2024
han ocurrido por situaciones puntuales de cada negocio. En algunos casos —
como en el retail—, se menciona que el negocio podria funcionar con algunas
contrataciones adicionales, pero a la fecha la demanda de bienes o servicios es
insuficiente para sustentar aquello. El grueso de los entrevistados coincide en
que se ve mas gente buscando empleo, aunque las exigencias de las empresas
—en términos de los niveles necesarios de calificacién— no siempre se ajustan
a dicha oferta.

Las perspectivas laborales para el préximo afio tampoco han cambiado
significativamente, aunque asoma cierta inquietud por la evolucién de
los costos de remuneraciones. Las empresas indican que podrian enfrentar
alzas en sus gastos de personal el proximo afio. En otros sectores, se mencionan

INFORME DE PERCEPCIONES DE NEGOCIOS 23
NOVIEMBRE 2024



aumentos en los costos de capacitacion a los trabajadores. En cualquier caso,
buena parte de los entrevistados coincide en que sus planillas no debieran verse
mayormente modificadas el préximo afo.

Proyecciones y expectativas de corto y mediano plazo

La mayoria de los entrevistados coincide en que el desempefio de sus
negocios durante 2025 sera levemente mejor o similar al observado
durante este afo. Se descarta casi transversalmente un deterioro a corto
y mediano plazo, salvo algunas excepciones puntuales vinculadas a sectores
industriales como el acerero y otros rubros ligados a este. Con todo, hay amplio
consenso en que no se espera un dinamismo de envergadura para la economia
durante los préximos doce meses.

Las expectativas de inversion para el préximo afno no han cambiado
durante los Ultimos meses y, en general, se espera un 2025 con pocos
o nulos proyectos de mayor tamafo. Las empresas no prevén iniciativas
relevantes, salvo algunas esenciales para la mantencion de sus negocios. Buena
parte de los entrevistados indica que esta expectativa podria cambiar solo en la
medida que la demanda tuviera una reactivacion significativa. Algunos rubros
que dependen del uso intensivo de la energia sefialan que estan considerando
proyectos de reemplazo de electricidad por la instalacion de paneles solares.

Sectores econémicos

El sector de la agroindustria ha tenido, en el agregado, un buen
desempeno este aino, aunque con alguna heterogeneidad por lineas de
producto. Los productores del rubro destacan el mejor resultado que tuvieron
las manzanas y las cerezas —tanto a nivel de volimenes de produccién como
de precios—, pero al mismo tiempo reconocen que el negocio vitivinicola se
encuentra algo mas rezagado, especialmente por la debilidad de la demanda
en China. Con todo, son cautos con respecto a los resultados positivos por el
lado de las frutas, a la espera de algunos costos que podrian subir en 2025y
a la evolucién de la demanda.

Los sectores del comercio retail reconocen que sus resultados de 2024
no han sido muy distintos a los del afio anterior. Al igual que en el caso
de la agroindustria, se perciben diferencias por tipo de producto. Los bienes
no durables han tenido un desempefio de acuerdo con lo esperado, impulsado
por promociones especificas (cyberday) y por un mayor numero de turistas
argentinos. Por el lado de los productos para el equipamiento del hogar y
los materiales de reparacién y construccion, ha existido mayor dificultad en
las ventas, lo que se asocia al mal desempefio de los sectores de vivienda e
inmobiliarios.

Los rubros industriales y de la construccién asoman con mas dificultades.
En los primeros, sectores como el acerero —por el cierre de Huachipato—, el
forestal —por los incendios y los problemas de seguridad—y el pesquero —por
las discusiones regulatorias en tramitacion— reconocen estar atravesando un
momento complejo en términos de desempeno actual y esperado. En el caso
de las empresas inmobiliarias y de construcciéon, ain mantienen una vision
pesimista de su actividad, a la espera de una recuperacién por el lado de las
tasas de interés de largo plazo.
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MACROZONA SUR*/

La mayoria de las empresas entrevistadas da cuenta de un resultado
levemente superior al del trimestre previo, aunque persisten las
diferencias entre sectores reportadas en los ultimos Informes. Por
un lado, destaca el mejor desempeno de las industrias salmonera y
lechera, asi como de los rubros ligados al consumo de los hogares y
a la edificacion de viviendas con subsidio. En contraste, las empresas
orientadas a la ganaderia, algunos cultivos agricolas anuales y a la
construccion habitacional con financiamiento privado contintian con
resultados mas débiles. Algunos entrevistados indican que los costos
laborales han subido, en un contexto de rotaciéon de personal estable.
En general, no se reportan variaciones fuera de lo habitual en los costos
y precios de venta.

La mayoria de las empresas prevé que el desempefio de sus negocios
sera similar o mejor, tanto para el ultimo trimestre de este afio como
para 2025. Eso si, el escenario mas favorable esta supeditado a como
evolucionen algunos elementos de la economia —como la demanda, la
inversion, las condiciones financieras, etc.—, asi como a las confianzas
de los agentes y algunas fuentes de incertidumbre. Esto, en medio de
condiciones financieras que se espera se tornen mas favorables en lo
venidero.

Evolucion de los costos de las empresas y su influencia en la definicion
de precios

Las empresas seflalan que desde hace algunos trimestres las variaciones
de costos se han mantenido estables y dentro de lo habitual. Las
excepciones se encuentran en rubros como el comercio y la agricultura, donde
se reporta un alza de los costos laborales. Algunos entrevistados comentan que,
si bien notaron un incremento en las tarifas eléctricas, esto no ha generado un
gran impacto. En el sentido contrario, destacan disminuciones en los costos
de materiales de construccion y de algunos insumos en la industria salmonera,
sumado a la estabilizacion en algunos servicios.

En los precios de venta, tampoco se reportan variaciones distintas a las
habituales. Se mencionan mejoras leves en el precio de la leche y del salmon,
mientras que el de la carne muestra cierta disminucién debido a una demanda
mas débil y a una mayor oferta importada. Para lo que resta del afio, la mayoria
sefala que deberia observarse estabilidad en los precios.

4/ Considera las regiones de Araucania, Los Rios, Los Lagos, Aysén y Magallanes.
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Percepcion de las condiciones financieras

Las empresas entrevistadas reportan disminuciones de las tasas de interés
en el ultimo trimestre. Las condiciones para acceder a financiamiento
se siguen considerando restrictivas, en particular en los rubros mas
rezagados. En general, se perciben politicas de evaluacion y riesgo estrictas, lo
que se ha intensificado para algunos entrevistados del sector de la edificacion
habitacional y parte de la agricultura. En estos rubros, la capacidad de pago
sigue estando mas limitada que en periodos anteriores, mientras que en otros
sectores, como la industria salmonera, ha tendido a mejorar respecto de inicios
de afo. La mayoria espera que durante 2025 las condiciones de financiamiento
mejoren, tanto en términos de tasas como en algunos requisitos. Lo mismo
se espera respecto de la capacidad de pago de los sectores mas rezagados.

Los bancos entrevistados dan cuenta de una mayor actividad crediticia
en el segmento empresas durante el tercer trimestre. Para algunos, esta
fue impulsada en buena parte por medidas de apoyo a las Pymes y un mejor
desempefio en industrias como la salmonicultura y la construccién ligada
al sector publico. Lo anterior les permitiria cerrar este afio en linea con el
crecimiento de colocaciones presupuestado. Como en trimestres previos, las
operaciones siguen concentradas principalmente en capital de trabajo.

Se reporta mayor lentitud en la cartera de personas, sin grandes cambios
comparado con lo observado hace un afio. Si bien se observan tasas menores
en colocaciones de consumo, estas se siguen percibiendo altas por parte de
los clientes. Las operaciones continlian orientandose hacia los segmentos de
mayor renta y/o recompra de cartera.

Los bancos reportan leves disminuciones de las tasas de interés y
cierta flexibilizacion en sus politicas de riesgo con los clientes de mejor
desempeno. Hacia el futuro, indican que la morosidad sera un tema relevante
para seguir monitoreando, tras el aumento del Ultimo afio. Esto, mas alla de
considerar que en la actualidad se encuentra controlada.

Mercado laboral

Gran parte de las empresas entrevistadas reporta cambios en el nimero
de trabajadores en los Ultimos meses, mientras los niveles de rotacion
laboral se siguen calificando como estables y similares a lo habitual. Los
crecimientos de dotacién se concentran entre quienes tienen en carpeta alguna
ampliacién de sus operaciones o prevén un incremento de la actividad por inicio
de proyectos o nuevas sucursales. En cambio, quienes mencionan reducciones de
personal, lo hacen en respuesta a la situacién actual de su negocio y a cambios
mas estructurales, como los procesos de automatizacion, industrializacion y
digitalizacién. Esto ocurre en un contexto de baja disponibilidad de personal
con ciertas especialidades, que algunos entrevistados califican como estructural
en algunas regiones, obligdndolos a incurrir en altos costos para atraerlos desde
otras zonas del pais. Ademas de lo anterior, se ha observado un aumento del
empleo informal.
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Segun algunos entrevistados, los costos laborales han aumentado por el
efecto de cambios regulatorios. En general, quienes comentan incrementos
corresponden a empresas de menor tamafio y/o a rubros donde su estructura
de remuneraciones esta total o parcialmente ligada al salario minimo. De hecho,
en las empresas de mayor tamafo se sefiala que estos cambios no han tenido
mayores impactos.

Proyecciones y expectativas de corto y mediano plazo

Buena parte de los entrevistados proyecta un mejor resultado de sus
negocios durante los proximos meses. Esto se justifica en perspectivas
favorables para la demanda —mas allé del repunte estacional habitual que
ocurre en esta parte del aflo en ciertos rubros— y para algunos precios
internacionales en el caso de las empresas exportadoras.

Hacia 2025, las empresas prevén que el desempeiio sea similar o superior
al de este afo. Esto difiere respecto de lo reportado en el Informe anterior,
donde no se anticipaban cambios. Diversos factores podrian condicionar el
resultado del préximo afo. En primer lugar, se encuentran algunos ligados a
la demanda, tales como la evolucién que tenga el empleo y los ingresos de
los trabajadores, asi como también la consolidacion del turismo internacional,
en especial el de compras por parte de argentinos. De la misma manera, se
comentan otros vinculados a la inversion, en donde se sefiala el inicio de algunos
proyectos aplazados y otros que se encuentran en carpeta tanto a nivel publico
como privado. A la vez, estan a la espera de la resolucion de algunas discusiones
regulatorias que podrian impulsar la actividad de ciertos rubros. Finalmente, en
el ambito financiero se esperan mayores bajas de las tasas de interés de corto
y largo plazo, las que incentiven el consumo y la inversion.

El inicio de proyectos de inversiéon de mayor tamafo esta ligado, en
general, a la materializacion del escenario mas favorable para 2025 y
de los factores condicionantes mencionados. Las iniciativas se concentran
en la renovaciéon y mantencién habitual de maquinarias e instalaciones. A esto
se suman los procesos de automatizacion, tecnificacion y/o industrializacion
para contener diversos costos, como el de la energia y el laboral. También
se mencionan la remodelacion, ampliacion y apertura de tiendas y plantas
industriales.

Sectores econémicos

Se continlan observando desempefios disimiles dentro de los rubros
industriales. El sector salmonero mostrd resultados mas positivos en el
tercer trimestre debido a un mejor precio internacional de algunas variedades
de salmén y menores presiones de costos, contrarrestando la tendencia de
trimestres anteriores. Con todo, siguen expectantes sobre el efecto que puedan
tener las resoluciones en el dmbito regulatorio —aun en discusion— sobre su
produccién y otras decisiones. En la agroindustria, el sector lechero nuevamente
reporta buenos resultados, debido a un buen precio interno de la leche. En
la ganaderia existe mayor pesimismo debido a la menor demanda, mayor
competencia de productos importados y costos de forraje mas altos inducidos
por las sequias.
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Los rubros vinculados al consumo de los hogares muestran un mejor
desempefio comparado con el segundo trimestre, vinculado a las
vacaciones de invierno y las fiestas patrias. Al comparar con igual periodo
de 2023, también se reportan resultados levemente mejores. En las regiones
mas extremas, este impulso se explica, en parte, por el retorno de turistas
argentinos que ya se habfa vislumbrado en el Informe de agosto, quienes estan
comprando tanto bienes durables como no durables. A pesar de lo anterior, se
mantiene la percepcién de un gasto en consumo local contenido, por lo que
proyectan un crecimiento acotado para 2025.

La actividad en el sector construccion e inmobiliario se mantiene
restringida. No obstante, esta muestra un impulso algo mayor en algunas
regiones, vinculado a la construccién de vivienda publica. Al respecto,
la cantidad de licitaciones y la ejecucién fiscal aparecen como los principales
factores tras esta percepcion, lo que también podria dar un impulso durante
el proximo afo.
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