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El impacto economico de la guerra

os ataques de Estados Unidos

e Israel contra Irdn han abier-

to una nueva etapa de tensién

e incertidumbre en la econo-

mia global con el foco inme-

diato en los precios del petrd-
leoy el gas.

La respuesta de Teheran de atacar infra-
estructura energética de paises vecinos, y el
anuncio de un bloqueo del estrecho de Or-
mugz, via por la que pasa un quinto de la pro-
duccion mundial de crudo, han elevado de
forma importante el valor del barril de petréleo
en los dos indices de referencia (Brent y WTI).

Los analistas coinciden en que la pro-
fundizacién o no del alza del crudo —los
expertos hablan de una “barrera sicologi-
ca” si el precio del barril supera los US$
100— dependerd de la extensidn temporal
del conflicto y de la forma en que involucre
a otros estados de la region.

La mayoria de los economistas y la
banca de inversién prevén un escenario
principal de enfrentamiento militar acota-
do; en este sentido, se ha subrayado que a
Trump no le conviene llegar a las eleccio-
nes de medio mandato de noviembre con
la inflacién disparada, una consecuencia
ineludible de un periodo largo de precios
altos de la energia.

Ciertamente, la ampliacién de la guerra

“El fisco, a diferencia de
coyunturas anteriores, no
dispone hoy de
instrumentos para encarar
una crisis global”.

—una hipdtesis menos probable pero no
descartable— tendria significativos efectos
en los mercados: retorno de las presiones in-
flacionarias, mayores tasas de interés, proble-
mas en las cadenas logisticas y menor creci-
miento. Sibien Chile no se abastece en el Me-
dio Oriente, nuestra economia es altamente
sensible a las variaciones de precio.

La crisis geopolitica también ha significa-
do la depreciacion del peso —que en los ulti-
mos meses habia ganado terreno frente al do-
lar—, una baja del cobre y caidas en la bolsa.

A juicio del economista Jorge Her-
mann, a fines de marzo se deberia apreciar
elimpacto de la guerra en el valor de las ga-
solinas; con todo, Hermann ha sefalado
que se trata de un “shock de oferta transito-
rio”, que incrementara la inflacién de mar-
zo, y que luego se revertira.

En el tltimo Informe de Politica Mone-
taria (IPoM), en diciembre de 2025, el Banco
Central indicé que la inflacién llegaria a la
meta de 3% en el primer trimestre de este
ano, aunque su consejo advirtié también so-

bre los riesgos, entre otros, de alguna escala-
da bélica que determinara la proyeccion.

De acuerdo con el economista Gusta-
vo Diaz, si el barril de crudo salta a US$ 110,
la inflacién podria aumentar entre 0,5 y 1
punto porcentual anual. Diaz afirmé que
un incremento del precio internacional de
20% a 30% agregaria de 0,4 a 0,8 puntos
porcentuales al IPC anual en un horizonte
de tres a seis meses.

En este contexto, el fisco, a diferencia
de coyunturas anteriores, no dispone hoy
de instrumentos para encarar una crisis
global, debido a que el Fondo de Estabiliza-
cién Econdémica y Social (FEES) solo cuen-
ta con US$ 3.912 millones (para la crisis
subprime sumaba casi US$ 20 mil millo-
nes), en un cuadro, ademds, de mayor en-
deudamiento ptblico, déficits estructural y
efectivo y debilidad del crecimiento.

Desde luego la incertidumbre respec-
to de los tiempos del conflicto no permiten
establecer cdmo influira este en la agenda
econdmica de la proxima administracion y
en las decisiones del Banco Central en ma-
teria de tasas. Por lo mismo, corresponde
evaluar con prudencia sus consecuencias
en la economia y los mercados, y los desa-
fios que implicardn en la aplicacién del
programa y la narrativa de Gobierno de
“emergencia”.




