
Una advertencia a quienes
han minimizado el arancel al co-
bre lanzó el expresidente del
Banco Central, Rodrigo Vergara.
“Observo alguna gente que dice
que esto va a ser una cosa menor,
que no va a tener impacto. Yo
creo que hay que tener cuidado,
no porque los impactos hayan si-
do acotados hasta el momento
no nos van a afectar”, señaló el
investigador sénior del Centro
de Estudios Públicos (CEP).

Según lo que ha señalado el
Presidente de Estados Unidos,
Donald Trump, el arancel a las
importaciones de cobre será de
50% y comenzará a regir desde
el 1 de agosto. 

“Chile tiene una economía pe-
queña y abierta, y el hecho de
que se pongan aranceles de esa
magnitud ciertamente nos afec-
ta. Hay que tener cuidado, antes
de sacar conclusiones optimis-
tas, antes de ver los reales efectos
que va a tener”, afirmó Vergara
ayer en un evento sobre inver-
siones en tiempos de volatilidad
y tensión geopolítica de XTB.

No solo hay que preocuparse
por los impactos de los arance-
les del cobre que se podrían sen-
tir en Chile, sino que también
los de la guerra comercial en ge-
neral. “Los efectos de la guerra
comercial han sido acotados.
Pero cuidado, sería natural es-
perar que esos efectos fueran
creciendo y haciéndose más vi-
sibles a través del tiempo. Estas
son políticas que tienen efectos
reales en la economía. Los efec-
tos reales toman tiempo en ha-
cerse presentes. Por lo tanto, no
pensemos que porque hasta
ahora los efectos han sido acota-
dos no va a haber efectos mayo-
res a través del tiempo”, indicó.

Las exportaciones a Estados
Unidos representan el 15,7% del
total de los envíos de Chile.
“Tampoco es tan grande. El co-
bre es aproximadamente la mi-
tad de eso. Así que, ¿tiene un
efecto? Un efecto demasiado
elevado, probablemente no, pe-
ro yo tampoco lo minimizaría,
como he visto a algunos dicien-
do (que) esta cosa va a tener un
efecto mínimo”, señaló. “Una
guerra comercial sí tiene impac-
to en nuestra economía. Y un
arancel de 50% al cobre, 10% (al
país), evidentemente que nos
afecta”, agregó. 

Vergara cree que los efectos
sobre la economía chilena de la
guerra comercial se sentirán ha-
cia “fines de la segunda parte
del año y 2026”. En ese contex-
to, indicó que si hay espacio pa-
ra ajustar a la baja la política
monetaria, tan pronto como en
la próxima reunión del Banco
Central. Pero no es el caso de la
política fiscal, “donde los espa-
cios se nos han acabado”.

En el plano de las inversio-
nes, las tensiones geopolíticas
han decantado en unas prefe-
rencias por índices bursátiles de

economías desarrolladas, em-
presas del sector tecnológico y
por el oro. “Durante la primera
parte del año, observamos un
aumento sostenido en la expo-
sición a ETFs que replican el ín-
dice MSCI World, el S&P 500,
sectores de tecnología disrupti-
va y el oro físico. Esta elección
refleja una estrategia combina-
da de crecimiento en sectores
globales y cobertura frente a
riesgos, especialmente en un
contexto marcado por alta vola-
tilidad y tensiones geopolíti-
cas”, explicó Francisco López,
director regional de XTB Latam.

Elecciones
presidenciales

El expresidente del Banco
Central es parte de la candidatu-
ra de Evelyn Matthei, abandera-
da de Chile Vamos. Respecto a
cómo ve la economía chilena de
cara a una elección presidencial
a fin de año, Vergara dijo que “lo
más probable es que a fin de año
tengamos que alguno de los can-
didatos de la centroderecha y
derecha sea el próximo presi-
dente de Chile. Desde el punto
de vista de la economía, de las
políticas públicas, creo que es
una buena noticia para Chile”.
Apuntó a que será un gobierno
más orientado en abordar los
dos problemas fundamentales
del país definidos por la propia
ciudadanía: delincuencia y cre-
cimiento.

Sobre la idea de eliminar pa-
gos en UF, indicó que “es una
medida que puede sonar muy
popular, pero la verdad es que
en el final va a afectar particu-
larmente a aquella gente que es
más vulnerable respecto a cré-
ditos hipotecarios”, además de
afectar al sector inmobiliario.

Rodrigo Vergara, expresidente del Banco Central

Arancel al cobre: “Hay que
tener cuidado de sacar
conclusiones optimistas”

El economista cree que el impacto de la guerra comercial se
verá a fin de año. “Sería natural (que) fueran creciendo”, dice.
CATALINA MUÑOZ-KAPPES

Rodrigo Vergara, investigador
del CEP y expresidente del Banco
Central.
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Chile se ha quedado atrás en
el desarrollo del sector manu-
facturero, según Ha-Joon
Chang, economista surcorea-
no, profesor de la Universidad
de Londres y referente del
Frente Amplio. La consecuen-
cia de esta situación es que se
han dejado de producir emple-
os de buena calidad y se ha ge-
nerado un descal-
ce entre la canti-
dad de profesio-
n a l e s
universitarios y la
n e c e s i d a d d e l
país. 

“La disminu-
ción de la manu-
factura en Lati-
noamérica (fue una) desindus-
trialización prematura, porque
esto ha destruido todos estos
trabajos estables de buena cali-
dad”, indicó ayer Chang en un
seminario de la fundación Frie-
drich-Ebert-Stiftung en la U. de
Chile. El Presidente Gabriel Bo-
ric estaba entre los asistentes.

“Chile tiene un buen creci-
miento económico entre los 90
hasta el 2000, pero (a la manu-
factura) le falta fuerza... Hay
otros países que siguen mejo-
rando constantemente y uste-
des no lo están haciendo, por
eso se ha estancado la econo-
mía, no han podido crear tra-
bajos”, advirtió en su visión.

Propone tener políticas de
reindustrialización. “Esto sig-
nifica que Chile y otros países
de Latinoamérica necesitan en-
contrar formas para reindus-
trializar y de modernizar sus
economías, de tal forma que
exista una transformación de la
estructura productiva y de las
diferentes capacidades”, dijo. 

Los universitarios

En este sentido, también ma-

nifestó que hay un descalce en-
tre la cantidad de profesionales
universitarios que está produ-
ciendo el país y las necesidades
de Chile. 

“El sector de manufactura es
donde ocurre la innovación,
donde crece la productividad,
donde se crean trabajos de bue-
na calidad. Con este tipo de
disminución en la manufactu-
ra, las economías no son capa-

ces de generar tra-
bajos de buena ca-
l i d a d . E s t o e s
preocupante en el
contexto de un au-
mento en la edu-
cación universita-
ria en América”,
señaló. 

Pese a que se de-
clara “a favor de la educación
en las universidades”, Chang
cree que, para calzar la oferta
laboral con las universidades,
se requiere contar con sectores
de alta productividad para aco-
ger a esos profesionales, como
es el caso de aquellos donde se
ocupan altas tecnologías. 

“Si tienen toda esta pobla-
ción bien educada, hay que te-
ner una estructura económica
de alta productividad. De otra
manera, no se puede mantener
este nivel de educación, donde
las personas que están cose-
chando uvas en las viñas o es-
tán cultivando salmones, etcé-
tera, sean universitarios. Y eso
es lo que está ocurriendo en
Chile”, afirmó.

En este sentido, resaltó que
Chile gasta tan solo el 0,3% de
su PIB en investigación y desa-
rrollo. “En Corea del Sur —no
estoy tratando de sobrevender
mi país, porque también tene-
mos cosas malas— (…) se gasta
más del 4% del PIB en investi-
gación y desarrollo (I+D). Por
eso tenemos buenas tecnolo-
gías, por eso Chile no las tie-
ne”, acotó. 

Referente del Frente Amplio

Ha-Joon Chang: por
baja inversión en I+D,
Chile no tiene buenas
tecnologías 
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La guerra arancelaria que
protagonizan Estados Unidos y
China es un factor de preocupa-
ción para al menos tres de cada
cuatro empresas en Chile. Aun-
que los datos de intercambio
comercial todavía no revelan
un deterioro significativo para
el sector exportador chileno, la
última Encuesta de Percepción
de Riesgos Empresariales reali-
zada por la Asociación de Au-
ditores Externos, junto a la
UDP, constata que tanto direc-
tores como gerentes están pro-
yectando impactos directos de
distinto calibre a partir de la
evolución de las tarifas. 

La medición —aplicada en-
tre fines de abril e inicios de ju-
nio, a 208 altos ejecutivos de
distintos sectores— constata
que el 78% percibe un alza mo-
derada o significativa de los
riesgos que puede enfrentar su

negocio (ver infografía). Por
riesgo se entiende la posibili-
dad de que un evento o condi-
ción afecte negativamente las
operaciones, rentabilidad u ob-
jetivos de la organización. Esto
se relaciona, por ejemplo, con
un incremento en el costo de in-
sumos o en acceso a mercados.

Aquellos que anticipan un
aumento significativo de los
riesgos son más prevalentes en
la industria de energía, gas y
agua (50%); transporte, logísti-
ca y almacenaje (43,8%) y mi-
nería (41,2%). Por el contrario,
el riesgo percibido es menor en
sectores como tecnología y tele-
comunicaciones (16,7%) o acti-
vidades de consultoría (25%).

Seguridad y certezas

Aunque hay industrias más
expuestas que otras, el deterio-
ro del escenario geopolítico a
partir de la disputa arancelaria

no es lo más relevante para la
planificación empresarial.

Según el sondeo, entre los ma-
yores riesgos que pueden enfren-
tar las empresas este año, los más
relevantes son los cambios regu-
latorios y legales (37% de las res-
puestas), seguidos por riesgos de
mercado como inflación o tasas
de interés (34,6%) y delincuencia
o seguridad pública (32,2%).

De acuerdo con Arturo Platt,
presidente del gremio de audi-
tores, los resultados pueden ex-
plicarse porque “muchas em-
presas han debido enfrentar
cambios normativos sustanti-
vos, en algunos casos, sin la cla-
ridad suficiente sobre su imple-
mentación o continuidad en el
tiempo, lo que naturalmente
genera incertidumbre. Cuando
la regulación cambia rápido o
de forma poco predecible, se
afecta directamente la capaci-
dad de las organizaciones para
planificar, invertir y operar”. 

Un 77,9% prevé algún perjuicio hacia su empresa:

¿Efecto acotado? Mayoría
empresarial proyecta impactos
negativos de la guerra arancelaria

J. AGUILERA 

La irrupción de nuevas regulaciones y la delincuencia son riesgos más
presentes, pero el ámbito geopolítico es el más relevante en la minería.

A través de un oficio remitido
a la comisión de Economía de la
Cámara de Diputados, el Banco
Central expresó su preocupa-
ción ante el proyecto de ley que
busca limitar el uso de la UF en
diversos contratos y operacio-
nes. En el documento, según pu-
blicó ayer Emol, el organismo
que encabeza Rosanna Costa en-
fatizó que, “un primer impacto
de limitar el uso de la UF sería la
incertidumbre contractual, que
podría generar inseguridad jurí-
dica y financiera”.

El Banco Central advirtió que
esta medida podría provocar un
“desajuste en la estructura de
fondeo de la banca” y profundi-
zar riesgos financieros. Así, el
cambio “se traduciría en mayor
costo de financiamiento, tanto
para oferentes como para usua-
rios de crédito”.

La entidad prevé que los
agentes económicos buscarán
otros mecanismos para prote-
gerse del riesgo inflacionario.
“Su prohibición llevará al uso de
indexadores sustitutos, porque
no desaparece la necesidad de
protegerse del riesgo de infla-
ción. Son las personas (ahorran-
tes, oferentes de arriendos y
otros) las que buscarán protec-
ción en otros instrumentos o fija-
rán precios más altos, toda vez
que la UF actualmente cubre un
riesgo real”.

El impacto no se queda ahí.
“Se coloca un incentivo a que el
oferente del producto o servicio
suba sus precios para protegerse
de la inflación”, advirtió el Ban-
co Central, lo cual “claramente
perjudicaría al consumidor”.

Hay más. El documento plan-
tea que, “limitar el uso de la UF
podría aumentar el costo del fi-
nanciamiento para la vivienda”,
porque los bancos se verían obli-
gados a internalizar el riesgo in-
flacionario en las tasas de inte-
rés. Una idea similar planteó la
semana pasada el ministro de
Hacienda, Mario Marcel, cuan-
do dijo que eliminar la UF sería
un “terremoto para el crédito hi-
potecario en Chile”.
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