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I. RESUMEN EJECUTIVO

El Bardmetro de la Economia Chilena corres-
pondiente a octubre muestra una modera-
cion en el ritmo de recuperacion, luego de
varios meses de avances consecutivos. El
indice Econémico IPP UNAB registré una
leve caida, reflejando un escenario de mayor
cautela tras el impulso del trimestre anterior.
Destacan, de forma positiva, las mejoras en
el subindice de Situacion de los Consumido-
res, impulsadas por la reduccién de la moro-
sidad, la creacion de empleo y el aumento
del ahorro bancario, mientras que el subin-
dice de Expectativas retrocedié levemente,
aunque manteniéndose en niveles histdri-
camente altos. En conjunto, los resultados
sugieren un entorno mas estable pero aun
fragil, con optimismo moderado y una re-
cuperacidon que avanza con sefiales mixtas
entre los distintos componentes de la eco-
nomia.

En esta versidn, el 16,7% de las variables se
ubicaron en el cuadrante “Bien y mejorando”,
mientras que el 8,3% lo hizo en “Bien, pero
empeorando”. A su vez, el 8,3% de las varia-
bles se concentré en “Mal y empeorando” y
el 8,3% en “Mal, pero mejorando”. Finalmen-
te, un 58,3% de las variables permanecio en
la categoria de “Sin cambios”, lo que implica
un aumento respecto al mes anterior y refle-
ja un escenario con menor movimiento en-
tre cuadrantes, aunque todavia con sefiales
mixtas sobre la dindmica econdmica.

El Indice Econdmico IPP UNAB experimentd
una leve caida, pasando de 21,7 a 20,6 pun-
tos, lo que provocd un desplazamiento des-
de el cuadrante “Bien y mejorando” a “Bien,
pero empeorando”. Este resultado se explica
por el retroceso del subindice de Expectati-
vas, que disminuyé de 42,2 a 38,0 puntos,
interrumpiendo la tendencia positiva de los
meses anteriores y trasladdndose desde
“Bien y mejorando” a “Bien, pero empeoran-
do”. En contraste, el subindice de Situacion
de los Consumidores mostrd una mejora sig-
nificativa, aumentando de 5,4 a 9,1 puntos, lo
que permitid su retorno al cuadrante “Bien
y mejorando”. Finalmente, el subindice de
Situacion Macroecondmica registré un dete-
rioro adicional, pasando de -4,6 a -4,9 pun-
tos, y manteniéndose en “Mal y empeoran-
do”, reflejando la persistente debilidad del
crecimiento interno.
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En total se registraron siete cambios de cua-
drante, distribuidos entre avances y retroce-
sos. Entre los cambios negativos la inflacidn,
el ddlar y el IPSA. Por el lado positivo, sobre-
salen los deudores morosos, la creacion de
empleos, las exportaciones y los saldos en
cuenta corriente y depdsito a plazo.

Il. ELBAROMETRO Y EL iNDICE ECONOMI-
CO IPP UNAB

El Barometro de la Economia Chilena mues-
tra un retroceso en la situacién econdémica al
comparar los resultados de octubre con los
del mes anterior. Al desagregar por subindi-
ces, se registran dos cambios de cuadrante:
uno positivo, correspondiente al subindice
de situacion de los consumidores, que au-
mentd de 5,4 a 9,1 puntos, pasando de “Bien,
pero empeorando” a “Bien y mejorando”; y
otro negativo, asociado al subindice de ex-
pectativas, que descendié de 42,2 a 38,0
puntos, retrocediendo desde “Bien y mejo-
rando” a “Bien, pero empeorando”. En tanto,
el subindice de situacion macroecondmica
se mantuvo en el cuadrante “Mal y empeo-
rando”, aunque con una leve disminucion en
su puntaje, de -4,6 a -4,9'2.

El indice Econémico IPP UNAB registré una
caida desde 21,7 a 20,6 puntos, lo que impli-
cd un desplazamiento del cuadrante “Bien'y
mejorando” al cuadrante “Bien, pero empeo-
rando”. Este resultado refleja, ademas, una
moderacion en las alzas observadas durante
los dltimos meses. De este modo, el indice
retorna al cuadrante “Bien, pero empeoran-
do”, después de dos meses consecutivos en
la zona de “Bien y mejorando”. Si bien esta
caida puede generar cierta preocupacion, el
indice Econémico IPP UNAB se mantiene en
niveles elevados en comparacion con sus re-
gistros historicos.

1 Las cifras utilizadas en este informe se actualizan mensual-
mente en funcion de las revisiones que las instituciones ofi-
ciales realizan sobre sus propias estadisticas. Por lo tanto,
es posible que algunos datos varien levemente respecto a
versiones anteriores del Barometro, en linea con los ajustes
habituales que se aplican de forma retroactiva.

2 A partir de la edicion de julio de 2025, el Barometro de
la Economia Chilena adopto una nueva metodologia de
clasificacion basada en comparaciones mensuales con
mdrgenes de estabilidad. Para mds detalle, véase Barome-
tro julio 2025.



Dado este escenario, resulta pertinente exa-
minar con mayor detalle qué tipo de cambios
predominaron entre las variables que com-
ponen el indice. En la Figura N°1 se presenta
el Barémetro y la ubicacion de cada uno de
los indicadores, donde se pueden observar
los movimientos descritos. En particular, la
zona de “sin cambios” se encuentra repre-
sentada por los intervalos alrededor de la li-
nea horizontal central del gréfico.

A nivel de distribucién, y agrupando los cua-
drantes, se observa un aumento en “Sdlo
bien” —que incluye las variables clasificadas
como “Bien y mejorando”, “Bien, pero em-
peorando” y “Bieny sin cambios”—, pasando
de 12 a 14 variables (de 50,0% a 58,3%). En
paralelo, el grupo “Sdélo mal” —compuesto
por las variables en “Mal, pero mejorando”,
“Mal y empeorando” y “Mal y sin cambios”—
disminuye de 12 a 10 variables (de 50,0%
a 41,7%). Esta redistribucion se explica por
cambios internos en la ubicacion de las va-
riables dentro de los cuadrantes especificos,
sin alterar mayormente el equilibrio general
entre zonas positivas y negativas.

Al desagregar por cuadrante, se observa
estabilidad tanto en la zona de “Bien y me-
jorando”, que se mantiene con 4 variables
(16,7%), como en “Bien y empeorando”, que
permanece con 2 variables (8,3%). En cam-
bio, la zona de “Bien y sin cambios” au-
menta de 6 a 8 variables (25,0% a 33,3%).

Por otro lado, la zona de “Mal, pero mejo-
rando” disminuye de 5 a 2 variables (20,8%
a 8,3%), mientras que “Mal y empeorando”
también cae, pasando de 4 a 2 variables
(16,7% a 8,3%). Finalmente, la zona de “Mal y
sin cambios” aumenta significativamente, de
3 a 6 variables (12,5% a 25,0%).

En términos de dindmica general, la cate-
goria “Sin cambios” aumenta levemente,
de 37,5% a 58,3% (de 9 a 14 variables). En
paralelo, “Mejorando” disminuye de 37,5% a
25,0% (de 9 a 6 variables), y de forma similar,
“Empeorando” cae de 25,0% a 16,7% (de 6 a
4 variables).

Este patron sugiere una economia con se-
Aales equilibradas, pero aun mixtas. Por un
lado, se mantiene la concentracidon en zonas
de estabilidad (“Sin cambios”), y por otro, se
observa un leve aumento en la dindmica de
los cuadrantes activos, reflejando ajustes
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puntuales que podrian anticipar definiciones
mads claras en los préximos meses.

Finalmente, al examinar en detalle cada cua-
drante, se constata que el 16,7% de las varia-
bles se ubica en “Bien y mejorando” (4 en to-
tal), correspondientes a deudores morosos,
precio del cobre, creacién de empleo y ex-
portaciones. En el cuadrante “Bien, pero em-
peorando” se encuentran 2 variables (8,3%):
inflacidon e IPSA.

Por su parte, el cuadrante “Mal y empeoran-
do” agrupa también 2 variables (8,3%), que
corresponden al IMACEC y al ddlar.

En cuanto a las variables que no registraron
cambios significativos, el cuadrante “Bien
y sin cambios” reldne 8 variables (33,3%):
remuneraciones reales, deuda neta del go-
bierno, incertidumbre econdmica, confianza
de los consumidores, participacion laboral,
riesgo pals, participacion laboral femenina y
tasa de informalidad. A continuacidn, el cua-
drante “Mal, pero mejorando” agrupa 2 va-
riables (8,3%), correspondientes a las tasas
hipotecarias y al saldo en cuentas corrientes
y depdsitos a plazo.

Finalmente, el cuadrante “Mal y sin cambios”
contiene 6 variables (25,0%), entre ellas:
desempleo, confianza empresarial, inversion
extranjera directa, tasa de ocupacion, tasa
promedio de crédito de consumo e indice de
avisos laborales por internet.
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Figura N°1: Barometro de la Economia Chilena, octubre 2025.
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[1] La fecha de recoleccién de todas las variables actualizadas fue el 14 de octubre de 2025, utilizando la

Gltima informacién disponible para cada indicador.

[2] Es posible encontrar la metodologia de construccién del Barémetro, del indice Econdmico IPP UNAB y

subindices en la pagina web.
[3] En este instrumento no se realiza un control por la estacionalidad presente en las variables.
[4] La zona sombreada gris representa la zona “Sin cambios” respecto al periodo anterior.

En la Figura N°2 se observan las tendencias
de los subindices agregados y del Indice
Econdmico IPP UNAB. Al analizar los cam-
bios recientes, se aprecia que el subindice
de Expectativas disminuyé de 42,2 a 38,0
puntos.

A pesar de esta variacion negativa de 4,2
puntos, el indicador se mantiene sélidamen-
te en el cuadrante agregado de “Bien”. No
obstante, experimentd un desplazamiento
respecto de la tendencia positiva observada
en los Ultimos periodos, pasando del cua-
drante “Bien y mejorando” a “Bien, pero em-
peorando”.

Por su parte, el subindice de Situacién Ma-
croecondmica registré una caida, pasando
de -4,6 a -4,9 puntos, lo que implicé mante-
nerse en el cuadrante “Mal y empeorando”.
Este retroceso refleja un debilitamiento adi-
cional en el componente mds estrechamente
vinculado al desempefio agregado de corto
plazo.

Finalmente, el subindice de Situacién de los
Consumidores experimentd un alza, pasan-
do desde 5,4 a 9,1 puntos, provocando el
desplazamiento desde “Bien, pero empeo-
rando” a “Bien y mejorando”, dando sefiales
de mejora en este ambito.
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Figura N°2: indice Econémico IPP UNAB y Subindices, octubre 2025.
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[1] La fecha de recoleccién de todas las variables actualizadas fue el 14 de octubre de 2025, utilizando la Gltima
informacion disponible para cada indicador.
[2] Es posible encontrar la metodologia de construccién del Barémetro, del indice Econémico IPP UNAB y

subindices en la pagina web.

[3] En este instrumento no se realiza un control por la estacionalidad presente en las variables.

Ill. SUBINDICES

Ahora bien, lo anterior presenta a la econo-
mia en un espectro general. Sin embargo,
los subindices permiten dividir y explicar mds
detalladamente las variables que componen
el estado actual. Se detalla a continuacion el
estado y movimiento de indicadores dentro
de cada subindice.

1. Subindice de Expectativas

El subindice de Expectativas registré una
caida intermensual, pasando de 42,2 a 38,0
puntos, lo que interrumpid la tendencia al
alza observada en los meses anteriores.
Pese a esta baja, el subindice se mantiene
entre los de mayor nivel dentro del indice ge-
neral. En su interior, solo se produjo un cam-
bio de cuadrante, de cardcter negativo.

Este cambio corresponde a la variable del
crecimiento del IPSA, que pasd desde “Bien
y mejorando” a “Bien, pero empeorando”. El
IPSA se mide segun su variacion de creci-

miento, la cual al 14 de octubre registré un au-
mento intermensual de 33,8% respecto al 12
de septiembre del mismo afio. Aunque este
crecimiento sigue siendo elevado, el despla-
zamiento negativo se explica principalmen-
te por la tendencia previa del indicador, que
venia mostrando rendimientos excepcional-
mente altos. De hecho, el crecimiento inte-
ranual alcanzé 44,1%, destacando a octubre
como un mes con resultados histdricos.

En este contexto, el IPSA mantiene un dina-
mismo considerable, impulsado no solo por
el buen desempefio de SQM, sino también
por factores externos puntuales, como el
triunfo del oficialismo en Argentina, que ini-
cialmente fortalecio las expectativas del mer-
cado, aunque luego se moderaron.

Luego, aunque no registré un cambio de cua-
drante, resulta relevante destacar el spread
soberano, que ha sido una de las principa-
les novedades en los Ultimos bardmetros.
En esta edicion, volvié a disminuir su valor,
consolidédndose en el cuadrante de “Bien y



mejorando”. Este comportamiento podria ex-
plicarse por el mejor posicionamiento relati-
vo de Chile frente al resto de la region, refle-
jando una percepcién de menor riesgo pais
en los mercados financieros internacionales.

En conjunto, el subindice de Expectativas
muestra una correccion acotada, tras varios
meses de avances sostenidos. Si bien la mo-
deracion del IPSA marca un ajuste puntual,
la reduccién del spread soberano y el nivel
aun alto del indicador general sugieren que
las percepciones del mercado contindan so-
lidas, con un optimismo contenido pero per-
sistente respecto a la evolucién de la econo-
mia chilena en el mediano plazo.

2. Subindice de Situacion Macroeconémica

El subindice de Situacién Macroecondmica
se mantuvo en el cuadrante “Mal y empeo-
rando”, al registrar una caida en su puntaje
desde -4,6 a -4,9. Al interior del subindice
se produjeron dos cambios de cuadrante,
uno positivo y uno negativo. Con ello, la Si-
tuacion Macroecondémica se consolida en la
zona global de “Mal”, reflejando un deterioro
adicional en los indicadores mas vinculados
al desempefio de corto plazo.

En detalle, el Ginico cambio negativo de cua-
drante correspondid al precio del ddlar, que
al 12 de octubre de 2025 se ubicé en torno
a 963 pesos, superando los 955 pesos re-
gistrados el 12 de septiembre, lo que implicé
su desplazamiento desde la zona de “Mal y
empeorando” a “Mal, pero mejorando”.

Por el contrario, el dnico cambio positivo se
observd en las exportaciones, que en tér-
minos reales crecieron 5,2%, revirtiendo la
caida de 4,5% del mes previo. Este avance
permitid que la variable pasara del cuadran-
te “Mal y empeorando” a “Bien y mejorando”,
el mejor entre los cuatro existentes. Cabe
seflalar que este repunte no responde a un
patron estacional especifico, lo que refuerza
la lectura de una mejora puntual en el des-
empefio exportador.

Finalmente, algunas variables relevantes re-
gistraron cambios de magnitud, aunque sin
variar de cuadrante. Tal es el caso del IMA-
CEC, que mostré un crecimiento interanual
de apenas 0,5%, el segundo mads bajo del
afio, reflejando la debilidad persistente de la
actividad econdmica.
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Otro ejemplo corresponde al precio del co-
bre, que evidencié un aumento positivo, aun-
que también sin cambio de cuadrante. Al 14
de octubre, el metal alcanzé un valor de 4,76
ddlares por libra, superando los 4,52 ddlares
del mes anterior, lo que consolidé su posi-
cién en el cuadrante “Bien y mejorando”.

En conjunto, el subindice de Situacion Ma-
croecondmica muestra un escenario aun dé-
bil, donde los avances en el precio del cobre
y las exportaciones contrastan con la debi-
lidad del IMACEC y el aumento del tipo de
cambio. Estos movimientos reflejan una eco-
nomia con mejoras parciales en el frente ex-
terno, pero todavia limitada por un crecimien-
to interno fragil y alta volatilidad cambiaria.

En este contexto, el resultado de octubre
confirma que la economia permanece en te-
rreno negativo, aunque con ciertos focos de
resiliencia vinculados al comercio exterior,
lo que podria amortiguar parcialmente los
riesgos de corto plazo si estas tendencias se
mantienen.

3. Subindice de Situacion de los Consumi-
dores

Finalmente, el ultimo subindice a analizar
corresponde al de Situacién de los Consu-
midores, el cual registréd un cambio positivo
de cuadrante, pasando de “Bien, pero em-
peorando” a “Bien y mejorando”. Esta mejora
se explica por un aumento promedio de 2,7
puntos en las variables que lo componen, lo
que llevd su puntaje desde 5,4 a 9, retor-
nando asi al nivel observado antes de su Ul-
tima caida.

Al interior del subindice se produjeron cuatro
cambios de cuadrante: tres positivos y uno
negativo. Este balance es coherente con la
mejora del puntaje agregado, que, si bien fue
significativa, se mantiene dentro de un rango
moderado. Tal como en casos anteriores, el
avance responde mds a la magnitud de los
movimientos individuales que al predominio
de un signo sobre otro.

Entre los cambios positivos, destaca la re-
duccidn en la proporcién de deudores mo-
rosos sobre la poblacion adulta, que bajé a
3,77%, desde 3,84% el mes anterior, conso-
lidando su paso de “Bien y sin cambios” a
“Bien y mejorando”.
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En segundo lugar, se observa un cambio fa-
vorable en la creaciéon de empleo, con un
crecimiento interanual de 0,3%, tras cinco
meses consecutivos de variaciones negati-
vas. Si bien este dato constituye una sefal
alentadora, serd clave que el repunte se sos-
tenga en el tiempo para confirmar una mejo-
ra mds estructural.

En dltimo lugar, el tercer cambio positivo co-
rresponde al saldo en cuentas corrientes y
depdsitos a plazo, que pasd de “Mal y em-
peorando” a “Mal, pero mejorando”. Este in-
dicador —que combina los saldos en pesos
de ambos instrumentos y los relaciona con
la poblacion mayor de 18 aflos— alcanzd un
ratio de 1.921,28, superando los 1.897,97 re-
portados en la edicion anterior.

El aumento en los depdsitos y saldos ban-
carios puede interpretarse como una mayor
capacidad de ahorro o una preferencia mas
marcada por la liquidez, en un contexto de
incertidumbre moderada. Es decir, los ho-
gares podrian estar postergando consumo
o inversion en favor de mantener recursos
liquidos, reflejando cautela mds que expan-
sion del gasto.

En los cambios negativos al interior de este
subindice destaca la inflacidn, cuya variacion
a doce meses se ubicdé en 4,4%, superando
el 4,0% del mes anterior. Este aumento pro-
voco un desplazamiento desde el cuadrante
“Bien y mejorando” a “Bien, pero empeoran-
do”. Segun el INE, nueve de las trece divisio-
nes del IPC aportaron incidencias positivas,
impulsadas principalmente por alimentos y
bebidas no alcohdlicas —con alzas desta-
cadas en hortalizas, pan y cereales— y por
la division de recreacién y cultura, donde
subieron los precios de paquetes turisticos
y juguetes. Estos aumentos explican la per-
sistencia de presiones inflacionarias en el
margen, a pesar de que el indice general se
mantiene dentro del rango meta del Banco
Central.

En conjunto, el subindice de Situacion de los
Consumidores vuelve a mostrar un sesgo
positivo, con sefiales de recuperacién gra-
dual en el mercado laboral y en la estabili-
dad financiera de los hogares. No obstante,
el comportamiento del ahorro sugiere que la
confianza aun es fragil, predominando una
actitud prudente frente al escenario econd-
mico. Ademas, la leve aceleracion de la infla-

cién, que se mantiene en torno al 4,4% anual,
podria moderar el poder adquisitivo de los
hogares en los proximos meses, limitando el
impulso del consumo pese a las mejoras ob-
servadas.

IV. CONCLUSIONES

El Barometro de la Economia Chilena de oc-
tubre muestra una moderacién en el ritmo
econémico, con una leve caida del Indice
Econdmico IPP UNAB, que pasd de 217 a
20,6 puntos. Esta variacion implicd un des-
plazamiento desde el cuadrante “Bien y me-
jorando” hacia “Bien, pero empeorando”,
reflejando una pausa en las mejoras obser-
vadas durante el trimestre anterior.

Al interior de los subindices, se observa un
comportamiento heterogéneo. El subindice
de Expectativas registré una caida de 42,2
a 38,0 puntos, quebrando la tendencia po-
sitiva que venia mostrando, aunque mante-
niéndose en niveles histéricamente altos.
Este ajuste responde, principalmente, al re-
troceso del IPSA, que tras varios meses de
fuertes rendimientos moderd su crecimiento,
compensado parcialmente por la reduccién
del spread soberano, que se mantiene en te-
rreno positivo.

En contraste, el subindice de Situacidon de los
Consumidores mostré un avance relevante,
pasando del cuadrante “Bien, pero empeo-
rando” a “Bien y mejorando”. La mejora se
explica por la reducciéon en la morosidad,
la creacidon de empleo y el aumento en los
depdsitos a plazo y saldos en cuentas co-
rrientes, interpretados como sefiales de pru-
dencia financiera mds que de expansion del
consumo, en un contexto de mayor estabili-
dad percibida.

Por su parte, el subindice de Situacién Ma-
croecondmica se mantuvo en “Mal y empeo-
rando”, afectado por la debilidad del IMA-
CEC, que crecid apenas 0,5% interanual, y
por el alza del tipo de cambio, factores que
opacaron el buen desempefio de las expor-
taciones y del precio del cobre.

En conjunto, los resultados de octubre des-
criben una economia en equilibrio fragil,
donde la mejora en los indicadores de con-
sumo y ahorro de los hogares contrasta con
la debilidad persistente del crecimiento in-
terno. Las expectativas, aunque moderadas,



permanecen en terreno optimista, mientras
la macroeconomia continda mostrando re-
zagos. Este escenario sugiere una fase de
mayor cautela, en la que la consolidacion
del empleo, la estabilidad de precios y la re-
cuperacion del dinamismo productivo seran
claves para sostener el impulso positivo en
los préximos meses.



ANEXOS

Tabla N°1: Estado de las variables que componen el Barémetro de la Economia Chilena,

octubre 2025.
indicador | _Estado | Movimiento |
Desempleo -0,15 0,03
Inflacion 0,30 -0,20
Remuneraciones Reales 0,60 -0,01
IMACEC -0,30 -0,22
Deuda Neta Gobierno 0,42 0,00
Incertidumbre Econémica 0,48 -0,02
Tasa Hipotecarios -0,02 0,05
Deudores Morosos 0,62 0,03
Confianza Empresarial -0,21 -0,01
Confianza Consumidores 0,10 -0,02
Dolar -0,79 -0,06
Precio del Cobre 0,80 0,09
Participacion Laboral 0,06 0,00
Creacion de empleos 0,19 0,19
Exportaciones 0,08 0,19
CCy depdsitos a plazo -0,52 0,36
Riesgo 1,00 0,00
IPSA 0,53 -0,16
Participacion Laboral Femenina 0,21 0,00
Inversidn Extranjera Directa -0,51 -0,02
Tasa de Ocupacion -0,05 0,02
Tasa promedio Crédito Consumo -0,03 0,00
indice de Avisos Laborales Internet -1,00 0,00
Tasa de informalidad 0,97 0,01

[1] La fecha de recoleccién de todas las variables actualizadas fue el 14 de octubre de 2025, utilizando la dltima
informacion disponible para cada indicador.
[2] Es posible encontrar la metodologia de construccién del Barémetro, del indice Econémico IPP UNAB y

subindices en la pagina web.
[3] En este instrumento no se realiza un control por la estacionalidad presente en las variables.
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