
Los precios del petróleo se
dispararon el jueves. Según la
agencia Bloomberg, el precio del
“Dated Brent” —la referencia fí-
sica del Brent con una fecha de
entrega próxima— superó los
US$ 140, su nivel más alto desde
2008. El cierre de este crudo del
Mar del Norte, que opera como
referencia para las tarifas del
combustible en Chile, de acuer-
do con lo publicado por la agen-
cia EFE, marcó un alza de 7,78%,
hasta US$ 109,03 (el miércoles
terminó en US$ 101,16), en el
mercado de futuros de Londres,
para entrega en junio. Lo ante-
rior, agrega el artículo, al disi-
parse la esperanza de una deses-
calada en la guerra iniciada el 28
de febrero por Estados Unidos e
Israel contra Irán.

El Brent repuntó después de
que el Presidente estadouniden-
se, Donald Trump, reavivara los
temores a una intensificación del
conflicto en Oriente Medio, al
advertir de nuevos ataques “ex-
tremadamente duros” contra
Irán en las próximas semanas.

El estrecho de Ormuz, un paso
estratégico por donde transita
en condiciones normales alrede-
dor de una quinta parte del cru-
do mundial, sigue bloqueado
por Irán.

Los representantes de unos
cuarenta países llamaron el jue-
ves a la “reapertura inmediata e
incondicional” de este paso es-
tratégico esencial, y amenazaron

a Irán con nuevas sanciones. 
Este bloqueo constituye una

“amenaza directa para la pros-
peridad mundial”, según la mi-
nistra británica de Asuntos Exte-
riores, Yvette Cooper.

Por su parte, el secretario ge-
neral del Consejo de Coopera-
ción del Golfo (CCG) instó el
jueves al Consejo de Seguridad
de la ONU a dar luz verde al uso
de la fuerza para liberar el estre-
cho de Ormuz, mientras un pro-
yecto de resolución divide al or-
ganismo. 

Por su parte, la referencia es-
tadounidense WTI llegó a ganar
más de 11% (US$ 111,54 por ba-
rril), por las nuevas amenazas de
Donald Trump contra Irán que
hicieron añicos las esperanzas

de desescalada en Oriente Me-
dio, según informaciones de la
agencia AFP.

“Los precios del petróleo se
dispararon anoche, en un con-
texto de temores a una prolon-
gación de la campaña militar” en
Oriente Medio “tras el discurso
de Donald Trump”, comentó
Phil Flynn, de The Price Futures
Group.

El Presidente estadounidense
prometió el miércoles por la no-
che, en un discurso, devolver a
Irán “a la Edad de Piedra”.

Aunque también afirmó estar
cerca de cumplir los objetivos
estratégicos estadounidenses.

“Sus declaraciones contun-
dentes parecieron más bien avi-
var el conflicto”, comentó a la

AFP Sam Stovall, de CFRA. 
En respuesta, el Ejército iraní

prometió ataques “devastado-
res” contra Estados Unidos e Is-
rael, de acuerdo con la publica-
ción de AFP.

A nivel local, en tanto, el tipo
de cambio saltó $8, finalizando
las transacciones en $921, en me-
dio del rebrote de tensiones en
Medio Oriente, por el duro men-
saje de Donald Trump y la res-
puesta hostil de Irán. 

De esta manera, el dólar se vio
impulsado también por el cobre,
que registró una baja de 1% en la
Bolsa de Metales de Londres
(LME), al transarse en US$
5,50979 la libra, valor que se
compara con los US$ 5,56558
del miércoles.

El selectivo de la bolsa de San-
tiago, IPSA, cerró en rojo —cayó
1,08%, a 10.739 puntos— des-
pués de que Trump agitara nue-
vamente el tablero con amena-
zas a Irán. Pero visto desde más
lejos, la semana fue otra historia:
el índice ganó 3,09% en cinco
jornadas, según publicó el Mer-
curio Inversiones.

No obstante, el período con-
cluyó con un sabor amargo, se-
gún la publicación. “El mercado
digería un decepcionante dis-
curso del Presidente Trump
donde renovó la amenaza de ata-
car infraestructura energética de
Irán si es que no lograban conse-
guir un acuerdo”, señaló Fran-
cisco Soto, gerente de inversio-
nes en K2 Advisors.

En Wall Street, los tres princi-
pales índices iban a la baja, pero
durante la jornada corrigieron,
ante la posibilidad de un proto-
colo para el paso de navieras por
el paso de Ormuz a cambio de un
peaje. 

El crudo del Mar del Norte (Brent) se elevó 7,78%:

Petróleo vuelve a dispararse tras
amenazas de Trump de enviar
a Irán a la “Edad de Piedra”

El cobre retrocedió y el tipo de cambio saltó $8, mientras el
IPSA también se vio arrastrado por las conminaciones cruzadas
entre Estados Unidos e Irán.

AGENCIAS

En respuesta, el Ejército iraní prometió ataques “devastadores” contra
Estados Unidos e Israel, de acuerdo con la publicación de AFP.
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La incerteza sobre la profun-
didad y la extensión de la guerra
en Irán está cobrando su precio
no solo en el petróleo, sino que
también podría extenderse a
otra serie de datos sensibles para
Chile.

Por ejemplo, el riesgo país,
que se mide por la capacidad de
las economías de servir sus deu-
das (se le llama CDS, por Credit
Default Swap), arrancó el año en
40,7 puntos promedio para Chi-
le. En febrero se habían quedado
en casi 42 puntos (los ataques de
EE.UU. e Israel contra Irán fue-
ron el día 28). El problema arre-
ció en marzo, en una curva as-
cendente que hizo que el CDS
cerrara en 64 unidades. El con-
solidado de los mercados emer-
gentes muestra un aumento su-
perior al 57% entre inicios de
enero y fines de marzo.

El Índice de Incertidumbre
Económica (IEC) de Clapes UC
aporta otra evidencia. Basado en
el conteo de palabras clave en ar-
tículos de prensa escrita, el IEC
alcanzó un valor de 349 en mar-
zo, lo que representa un incre-
mento de 60% respecto de febre-
ro y de 4% en comparación con
el mismo mes de 2025. Es el ni-
vel más alto que registra el indi-
cador desde mayo del año pasa-
do, cuando la política de aumen-
to de aranceles de EE.UU. (ver B
5) comenzaba a generar tensión
en los mercados.

“En marzo, tal como anticipa-
mos, se registró un fuerte au-
mento de la incertidumbre eco-
nómica en Chile”, dice el direc-

tor de Clapes UC, Felipe Larraín,
“influido por la guerra con Irán,
su impacto en los precios de los
combustibles y los efectos que
ello tiene sobre la inflación y el
crecimiento interno”.

En paralelo, el Índice diario de
incertidumbre económica que
calcula el Banco Central —que
mide el grado de desacuerdo en
publicaciones de la red social X
sobre temas económicos y de po-
lítica pública— también mostró
un deterioro. El 27 de marzo, úl-
tima observación disponible, re-
gistró 138,9 puntos, su mayor
lectura del año.

Un shock externo

El análisis de Clapes UC revela
un giro en la composición de la in-

certidumbre. A diferencia de fe-
brero, cuando predominaban fac-
tores internos como el crecimiento
y la inversión, en marzo aparecen
palabras como “guerra” y “petró-
leo” en modo más relevante.

Larraín advierte que este shock
externo dificulta
alcanzar un creci-
miento de 4% al fi-
nal del período y
que podría sumar
al menos un punto
a la inflación, acer-
cándola al 4% o in-
cluso por sobre ese
nivel. “El Gobierno debe actuar
con firmeza en cuatro ámbitos:
reducir el impuesto corporativo,
simplificar la ‘permisología’, dis-
minuir la delincuencia y avanzar
hacia el equilibrio en las cuentas

fiscales”, plantea.

La factura de Trump

La incertidumbre podría pro-
longarse . “Compárese con
2008: los precios subieron debi-

do a una crisis de de-
m a n d a . H u b o u n
gran aumento del
consumo y la de-
manda por parte de
China y las econo-
mías emergentes. Es-
ta vez, la crisis es de
oferta (...) Nos espe-

ra un período sostenido de pre-
cios altos”, dijo Michelle Brou-
hard, directora de políticas y
riesgo geopolítico en Kpler, du-
rante un webinar de la Funda-
ción Chilena del Pacífico realiza-

do ayer. 
En marzo, “El Mercurio” pu-

blicó que Chile tiene una auto-
nomía apenas superior a 30 días
de combustibles por su stock dis-
ponible, según cálculos propios
realizados a partir de datos de la
Agencia Internacional de Ener-
gía (AIE). Y Brouhard comentó
que si no hay resolución del con-
flicto en el tercer trimestre, un
proveedor de petróleo refinado,
Corea del Sur, podría tener pro-
blemas para abastecer a terceros
mercados, incluido Chile.

Pero como dice el dicho, una
crisis podría representar una
oportunidad. “Sospecho que los
precios altos también generarán
nuevas inversiones en cosas que
ni siquiera hemos podido poner
en marcha, como el hidrógeno
verde”, añadió Brouhard. En el
mismo seminario virtual de la
Fundación Chilena del Pacífico,
Matías Pinto, socio en Geogig
Consulting, sostuvo que “el
mundo valora mucho más la au-
tonomía energética y Chile que-
da mejor posicionado de lo que

estaba antes. Ahora, para apro-
vechar esta oportunidad, debe-
mos ser activos en la atracción de
inversión”.

Marcela Vera, economista de la
Facultad de Administración y Eco-
nomía de la Usach, plantea a “El
Mercurio” que la incertidumbre
ocurre producto de “la escasa com-
prensión, por parte de los actores
de los distintos mercados interna-
cionales, de la estrategia de Estados
Unidos orientada a controlar cier-
tas posiciones geoeconómicas rele-
vantes mediante una injerencia mi-
litar de gran escala”. Vera observa
que esta estrategia tiene un límite:
el costo de la guerra, “no solo en
términos financieros relacionados
con el sector militar, sino también
por sus efectos inflacionarios y por
su impacto en el mercado financie-
ro estadounidense”.

Aunque el IEC de marzo cu-
bre hasta el 26 de ese mes, el es-
cenario sigue tenso. El miérco-
les, el Presidente Donald Trump
amenazó con golpear a Irán con
“extrema dureza” en las próxi-
mas dos a tres semanas (ver A 4). 

El índice de incertezas que elabora Clapes UC subió 60% en un mes:

La incertidumbre global de la guerra impacta
a Chile y empuja al alza el riesgo país

E. OLIVARES

Diversos especialistas recuerdan que el mayor precio del petróleo afecta dimensiones
críticas de la economía y abre, sin embargo, algunas oportunidades estratégicas.

64 PUNTOS
de prima de riesgo

anotó Chile en su CDS al
cierre de marzo. Había
partido el año en 40.

El consenso de Bloomberg
proyectaba utilidades de $1,26
billones para Banco de Chile en
2026 y de $1,13 billones para
Santander Chile. Ahora, con el
repunte inflacionario, esas ci-
fras podrían quedarse cortas.
Francisco Domínguez, de Bci
Corredor de Bolsa, estima que
el nuevo escenario podría im-
pulsar los resultados de ambos
bancos entre un 5% y 6% por
sobre las proyecciones iniciales.
La razón: la UF indexa una por-
ción relevante de sus activos, y
cuando el IPC sube, el negocio
también.

Distintos analistas realizaron
un desglose de
la exposición
en UF de las
carteras hipo-
tecarias y co-
merciales ban-
carias. Y los ganadores serían
Banco de Chile y Santander
Chile.

“Es importante considerar
que, si bien la inflación favorece
el margen de interés neto, tam-
bién podría generar un aumen-
to transitorio en el costo de cré-
dito y derivar en decisiones por
parte del Banco Central hacia
una TPM más restrictiva”, ad-
vierte de todos modos Domín-
guez. “Con todo, vemos con
optimismo el sector”.

Los ganadores
del ciclo

Banco de Chile sería “el ban-
co con la mayor proporción de

activos indexados”, dice Carlos
Guayara, cofundador de Trii.
“Prácticamente el 100% de su
cartera hipotecaria y cerca del
55% de la comercial están deno-
minadas en UF”. Su posición
neta activa en UF alcanza apro-
ximadamente $12,5 billones, es-
tima. “Por cada 1% de inflación
adicional, genera una utilidad
operacional neta antes de im-
puestos de aproximadamente
$125.000 millones anuales”,
proyecta Guayara.

JPMorgan destaca que San-
tander Chile posee “cerca del
100% de los hipotecarios y un
36% de los créditos comerciales
ligados a UF”. Los activos se
reajustan con la inflación, mien-

tras que solo
un 11% de los
pasivos lo ha-
cen. “Santan-
der maneja
una posición

neta en UF de unos $9,8 billo-
nes. Ante una sorpresa inflacio-
naria del 1%, su beneficio direc-
to se estima en cerca de $98.000
millones”, dice Guayara.

Itaú Chile es el banco con me-
nor exposición. Su brecha neta
en UF se sitúa en torno a $4,2
billones, con un beneficio esti-
mado de $42.000 millones ante
un alza del 1% en inflación,
agrega el cofundador de Trii.

No todos son optimistas.
“Mantenemos una postura neu-
tral a negativa sobre la banca
chilena, ya que el perfil riesgo-
retorno parece inclinarse hacia
sorpresas negativas pese a la re-
ciente corrección en valorizacio-
nes”, advierte BICE Inversiones.

Con el alza de la UF

Cuánto subirían 
las utilidades de los
bancos del IPSA 

La inflación impulsará a las
instituciones financieras, proyectan
analistas.
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