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Guerna arancelaría obliga al FMI 
a hacer recorte generalizado en 
proyección de crecimiento 
mundíal, incluido Chile 
La entidad bajó en medio punto porcentual la estimación para el mundo en 2025, a 
2,8%. Mientras, para nuestro país la redujo desde 2,2% a 2%, siguiendo en la parte 
baja de la tabla regional y alineándose con las expectativas locales. “El sistema 
económico mundial con el que la mayoría de los países han funcionado durante los 
últimos 80 años se está reseteando”, señala el economista jefe del Fondo. 

RODRIGO CÁRDENAS 

“La economía mundial entra a una nueva 

era”. Así parte un texto escrito por el econo- 

mista jefe del Fondo Monetario Internacional 

(FMI) Pierre-Olivier Gourinchas, que acom- 

pañó la entrega del tradicional World Econo- 

mic Outlook (WEO) de abril de la institución 

y que está fuertemente enfocado en losimpac- 

tos de la guerra arancelaria sobre la economía 

global. 

De hecho, el Fondo hizo un recorte genera- 

lizado de sus proyecciones para la economía 

global en 2025 y 2026, por las consecuencias 

delas políticas nacidas desde el gobierno de Es- 

tados Unidos. Para el mundo como un todo, 

bajó 0,5 puntos porcentuales la estimación, 

desde casi 3,3% a 2,8%. Para el grupo de laseco- 

nomías avanzadas el recorte fue de la misma 

magnitud, aunquecon diferencias por zonas, 

siendo justamente Estados Unidos el que se ve 

más golpeado, con un recorte de 0,9 pp, pa- 

sando su crecimiento desde 2,7% a 1,8% este 

año. 

Para China también se ve un recorte relevan- 

te, de 0,6 pp, desde 4,6% a 4%. Mientras, en 

América Latina la baja es en la misma canti- 

dad que el mundo, -0,5 pp, con lo que su cre- 

cimiento promedio sería de solo 2% en 2025. 

“El sistema económico mundial con el que 

la mayoría de los países han funcionado du- 

rante los últimos 80 años se está reseteando, 

abriendo paso al mundo a una nueva era. Las 

normas existentes se ponen en tela de juicio, 

mientras que otras nuevas aún están por sur- 

gir. Desde finales de enero, una avalancha de 

anuncios arancelarios por parte de Estados 

Unidos, que comenzó con Canadá, China, Mé- 

xico y sectores críticos, culminó con graváme- 

nes casi universales el 2 de abril. La tasa aran- 

celaria efectiva estadounidense superó los ni- 

veles alcanzados durante la Gran Depresión, 

mientras que las respuestas delos principales 

socios comerciales elevaron significativamen- 

te la tasa global”, indica Gourinchas. 

De hecho, en la conferencia de prensa tras la 

publicación del informe, el propio Gourinchas 

explicó que un escenario sin los aranceles 

anunciados a inicios de mes, el recorte en la 

proyección de crecimiento mundial hubiese 

sido mínimo, estimando un 3,2% para el año. 

Para Estados Unidos, agrega el economista, 

los aranceles representan un shock de oferta 

que reduce la productividad y producción de 

forma permanente, mientras aumenta las pre- 

siones de precios de forma temporal. 

Por su parte, el capítulo 1 del WEO puntua- 

liza que la incertidumbre, especialmente la re- 

lativa a la política comercial, “ha alcanzado ni- 

veles sin precedentes”. Ahí, explica que el 

grado de aumento varía según los países, de- 

pendiendo de la exposicióna medidas protec- 

cionistas a través de vínculos comerciales y fi- 

nancieros, así como de relaciones geopolíticas 

más amplias. Para peor, agrega que estos acon- 

tecimientos se producen “en un contexto eco- 

nómico que ya se está enfriando”. 

Los datos recientessobre la actividad real han 

sido “decepcionantes” señala el FMI, con un 

crecimiento del PIB en el cuarto trimestre de 

2024 por debajo de las previsiones de la actua- 

lización de enero de 2025 del WEO. “Los in- 

dicadores de alta frecuencia, como las ventas 

al por menor y las encuestas de directores de 

compras, apuntan a una ralentización del cre- 

cimiento”, añade. 

Así, en el análisis de la institución, en Esta- 

dos Unidos, la confianza de los consumidores, 

las empresas y los inversionistas era optimis- 

ta a principios de año, pero recientemente ha 

cambiado a una postura notablemente más pe- 

simista a medida que se ha ido instalando la 

incertidumbre y se han anunciado los nuevos 

aranceles. En los mercados laborales, la con- 

tratación se ha ralentizado en muchos países 

y han aumentado los despidos. Mientras tan- 

to, los avances en la desinflación se han estan- 

cado en su mayor parte, y la inflación ha au- 

mentado en algunos casos, con un número 

cada vez mayor de países que superan sus ob- 

jetivos de inflación. 
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CADENA DEIMPACTOS DE LOS ARANCELES 

Los aumentos arancelarios pueden producir 

efectos que terminan produciendo otros y au- 

mentándolos señala el FMI. 

En este contexto, “las densas cadenas de su- 

ministro mundiales pueden magnificar los 

efectos de los aranceles y la incertidumbre”, 

añade Gourinchas y vuelve a un punto que mu- 

chos expertos han tocado desde que el presi- 

dente de EE.UU. Donald Trump anunció sus 

medidas arancelarias. Esto es que la mayoría 

de los bienes comercializados son insumos 

intermedios que cruzan las fronteras varias ve- 

ces antes de convertirse en productos finales. 

“Las perturbaciones pueden propagarse ha- 

cia arriba y hacia abajo en la red mundial de 

insumo-producto con efectos multiplicadores 

potencialmente grandes, como vimos duran- 

te la pandemia. Las empresas que se enfren- 

tan a un acceso incierto a los mercados pro- 

bablemente harán una pausa a corto plazo, re- 

ducirán la inversión y recortarán el gasto. Del 

mismo modo, las instituciones financieras 

reevaluarán la exposición de los prestatarios. 

El aumento de la incertidumbre y el endure- 

cimiento de las condiciones financieras po- 

drían dominar a corto plazo, lastrando la ac- 

tividad económica, como refleja la fuerte caí- 

da de los precios del petróleo”, indica el 

economista. 

Así, “los riesgos para la economía mundial 

han aumentado, y el agravamiento de las ten- 

siones comerciales podría deprimir aún más 

el crecimiento. Las condiciones financieras 

podrían endurecerse aún más a medida que los 

mercados reaccionen negativamente ante la 

disminución de las perspectivas de crecimien- 

to y el aumento de la incertidumbre”. 

AMÉRICA LATINA Y CHILE 
En este contexto, la situación para América 

Latina también se complica. Aunque los deta- 

lles para la región los entregará este viernes en 

el informe para el Hemisferio Occidental, el 

Fondo informó que el crecimiento promedio 

ponderado para este año será de 2%, 0,5 pp me- 

nos que lo previsto en enero. Asimismo, para 

2026, se recortaron 0,3 pp y seanticipa una ex- 

pansión regional de 2,4%. Esto se explica prin- 

cipalmente por el recorte de 1,7 pp que tuvo 

México este año (anticipándose ahora una caí- 

da de 0,3% en su PIB) y 0,6 ppel próximo, con- 

virtiéndose en uno de los países más golpea- 

dos por la guerra arancelaria. 

“Así, para América Latina en su conjunto, es- 

tamos viendo una actividad impulsada en 

gran medida por el consumo, gracias a la re- 

sistencia de los mercados laborales, mientras 

que la inversión sigue siendo algo lenta. Y la 

desaceleración en nuestra proyección refleja el 

impacto de los aranceles y la ralentización del 

crecimiento mundial, por supuesto, que tam- 

bién está afectando a los países dela región, la 

incertidumbre política y la retirada del estímu- 

lofiscal y, en algunos países, el endurecimien- 

to de la política monetaria”, añadió Gourin- 

chas en la conferencia de prensa. 

Para Chilela situación tendrá un impacto, cal- 

culado en una caída de 0,2 puntos porcentua- 

lesen la estimación de crecimiento, pasando de 

2,2% -informada en febrero pasado en elinfor- 

me del Artículo IV sobre el país- aun alza de2%. 

Con esto se alinea con las estimaciones locales, 

queen la última Encuesta de Expectativas Eco- 

nómicas del Banco Central también redujeron 

su visión para el PIB 2025, desde 2,2% a 2%. 

Deesta forma, la reducción en la estimación 

para Chile es menor que la que se hizo para el 

mundo en su conjunto y también menor a la 

del promedio de la región. Sin embargo, el país 

se mantiene en la parte baja del rankingde cre- 

cimiento de este año. 

La expansión en América Latina sería enca- 

bezada en 2025 por Argentina, país para el que 

se anticipa un alza de 5,5% (y de 4,5% en 

2026), seguido de Guatemala con 4,1%; Repú- 

blica Dominicana y Panamá con 4%; y Para- 

guay con 3,8%. 

Chile junto con Brasil (también con un 2%) 

superarían en crecimiento en la región solo a 

Ecuador (1,7%), Bolivia (1,1%), México (-0,3%), 

Haití (-1%) y Venezuela (-4%). 

El economista jefe de BCI, Sergio Lehmann, 

señala que “el FMI reconoce los impactos de 

la guerra arancelaria. Aún así, son más bien 

moderados considerando el escenario que hoy 

se dibuja, previendo que la tensión va cedien- 

do. Advierte de cualquier modo que los ries- 

gosson altos, sin descartarse entonces ajustes 

más relevantes. En Bci vemos efectos ligera- 

mente más marcados de los que plantea el 

WEO, reconociendo que la incertidumbre en 

sí -y que se prolongará en el tiempo- llevaim- 

pactos en la actividad, ante postergación dein- 

versiones y mayor cautela en consumo de par- 

te de los hogares”. 

Mientras, el economista jefe de Scotiabank, 

Jorge Selaive, argumenta que “es una correc- 

ción de crecimiento mundial explicada no 

solo por los aranceles, sino que también por 

cifras decepcionantes desde el último WEO de 

octubre pasado. El principal factor de correc- 

cióna la baja responde ala permanencia deni- 

veles altos de incertidumbre el 2025 y 2026 por 

la política comercial americana, con efectos 

mas importantes sobre EE.UU. que sufre la ma- 

yor corrección”. 

“Para Chile, el ajuste fue menor. En cualquier 

caso, el FMI en el WEO de abril 2024 proyecta- 

ba que Chile crecería 2,0% y terminó crecien- 

do 2,6%. Miraría este WEO más desde el pun- 

to de vista cualitativo que cuantitativo. Más 

aún, es evidente que los supuestos de arance- 

les que tieneeste WEO están camino a desman- 

telarse al menos parcialmente”, añade Selaive. 

RECOMENDACIONES DEL FONDO 

El FMI indica en su informe que susrecomen- 

daciones políticas “apelan a la prudencia y a 

una mayor colaboración. La primera prioridad 

debe ser restaurar la estabilidad de la política 

comercial y forjar acuerdos mutuamente be- 

neficiosos. La economía mundial necesita un 

sistema comercial claro y previsible que sub- 

sane las lagunas que existen desde hace tiem- 

po enlasnormas comerciales internacionales, 

incluido el uso generalizado de barreras no 

arancelarias u otras medidas que distorsionan 

el comercio. Para ello será necesario mejorar 

la cooperación. La política monetaria tam- 

bién deberá seguir siendo ágil”, añade la ins- 

titución.Q   

PIB per cápita de 
Chile llegará a 
los US$35 mil en 
2025 
—FMI prevé que PIB per cápita de 

Chile llegará a los US$35 mil este año 

y superaría a los US$42 mil en 2030 

El Fondo Monetario Internacional 

(FMI) anticipa que el PIB per cápita de 

Chile, medido en dólares a paridad de 

poder de compra (PPC), cerrará 2025 

con un montó de US$35.146, US$1.389 

más que el cierre del año pasado. Este 

es el segundo monto más alto de Amé- 

rica Latina, tras Panamá, que ya va en 

los US$43.839 y Uruguay, con 

US$37.060. 

Hacia adelante, el organismo inter- 

nacional anticipa que en ese indica- 

dor Chile llegará a los US$42.205 en 

2030. 

La estimación para el PIB per cápi- 

ta de Chile a PPC subió en US$357 res- 

pecto alo previsto en octubre del año 

pasado. Esto, a pesar de que la proyec- 

ción de crecimiento es menor, lo que 

se explica por un crecimiento de la 

economía en 2024 que estuvo poren- 

cima de lo anticipado (2,6% versus 

2,4%). 
De acuerdo al Fondo, Chile se man- 

tendrá hasta el final del horizonte de 

proyección (2030) como la economía 

con el tercer PIB per cápita más alto 

de América Latina, luego que -de 

acuerdo a la base nueva de proyec- 

ción- fuera desplazado del segundo 

puesto por Uruguay a fines de 2021. 

El país de América Latina que más 

aumentaría su PIB per cápita este año 

sería Argentina, el que pasará de 

US$29.263 a US$31.379, es decir, un 

crecimiento de US$2.116, impulsado 

por el alza de 5,5% que tendría su 

economía durante 2025. 

Mientras, el más pobre es Haití, con 

US$ 3.042. Más arriba quedaron Hon- 

duras, con US$7.927 y Venezuela, con 

US$8.397. 

Con estos datos, Chile quedaría a fi- 

nes de 2025 en el puesto 65 a nivel glo- 

bal, entre Trinidad y Tobago y Bielo- 

rrusia. 

Singapur se mantiene este año como 

la economía más rica del mundo, con 

un PIB per cápita a PPC de 

US$156.755, seguida por Luxembur- 

go con US$152.915, Macao con 

US$134.042 e Irlanda, con casi el mis- 

mo monto, US$134.000. 

Enel otro extremo, los 10 paísescon 

el PIB per cápita PPC son africanos, 

cerrando con Sudán del Sur, con sólo 

US$716. Entre los otros nueve están 

Burundi, la República Centroafrica- 

na, Yemen, Mozambique y Malawi, to- 

dos bajo los US$1.800. OQ 
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