
El pasado jue-
ves tuvo su
primera reu-
nión con el
nuevo presi-
dente Rodri-
go Paz Perei-

ra. Como el segundo mercado
de Embonor y del que proviene
casi el 50% de sus utilidades, Bo-
livia tiene un sentido estratégico
para Andrés Vicuña. El presi-
dente de la embotelladora chile-
na anunció allí un plan de inver-
siones por US$ 382 millones en-
tre 2026-2030 para modernizar
sus plantas, fortalecer la cadena
logística y ampliar su capacidad
operativa en el vecino país.

La señal se produce en un es-
cenario de bajo crecimiento re-
gional y de cambios políticos en
los dos mercados que opera la
embotelladora de Coca-Cola y
sus marcas de gaseosas, ade-
más de aguas Vital y Benedicti-
no, y jugos Guayarauco. Y tam-
bién distribuyen los licores de
Diageo y los piscos de Capel. 

“La creación de valor soste-
nible requiere una mirada de
largo plazo, disciplina y la ca-
pacidad de actuar con decisión,
especialmente en contextos
complejos”, dijo Vicuña a sus
accionistas, en la junta anual de
la compañía que su padre fun-
dó en 1962, en Arica. A fines de
los 90 compraron las operacio-
nes en Bolivia, donde abastecen
al 95% del mercado. 

Con ingresos por $1.329 mi-
llones y un Ebitda de $176 mi-
llones en 2025, los resultados
consolidados de Embonor estu-
vieron en línea con 2024. 

—Es de los pocos inversionis-
tas chilenos que permanece en
Bolivia, que atraviesa una crisis
económica, ¿tiene sentido?

“Tiene todo el sentido del
mundo porque representa entre
48- 47% de toda nuestra opera-
ción, Bolivia es esencial para Em-
bonor. Hace 30 años que opera-
mos allá, las crisis pasan y no de-
jamos de invertir, no dejamos de
creer en nuestro negocio”.

—¿Qué expectativa tiene del
nuevo gobierno de Rodrigo
Paz, primero de derecha en dos
décadas?

“Se están viendo señales tre-

sionarse como hizo Polar con
Andina, ¿lo mantienen?

“Nunca hemos tenido una
idea de fusión, nos gusta mucho
lo que hacemos y creemos que lo
hacemos bien. Hemos crecido
significativamente en los últi-
mos 30 años, invirtiendo en el
largo plazo. Y nos gustaría se-
guir creciendo, ya sea orgánica o
inorgánicamente. No descarto a
futuro poder incorporar más
productos que hagan sentido a
nuestro portafolio”.

$1.000 millones anuales
por reducción de
jornada

—La compañía ha enfrentado
presiones de costos en los últi-
mos años, ¿cuáles son los prin-
cipales?

“Tenemos varios costos rele-
vantes. En primer lugar la ma-
no de obra, que representa en-
tre 10% y 12% y subiendo. En el
caso de Chile, están el salario
mínimo y la reducción de ho-
ras, que suben el costo laboral.

También nos afecta el petró-
leo, en el costo de distribución.
Y el tipo de cambio, porque im-
portamos insumos como el azú-
car, que se cotiza en dólares”.

—¿Fue buena decisión del nue-
vo gobierno traspasar toda el
alza de las bencinas, modifican-
do los parámetros del Mepco?

“Es muy difícil opinar en el
contexto de una guerra, con es-
ta volatilidad. Habrá que ver
más adelante. El Gobierno hizo
algo correcto al sincerarlo; o lo
hacía de golpe o en etapas, pero
no cabe duda que había que ha-
cerlo, sobre todo si las arcas fis-
cales del país están bajas”.

—¿Han pensado en achicar su
planta para enfrentar mayores
costos laborales?

“Por la vía del crecimiento y
la eficiencia, lo hemos logrado
absorber, pero no tenemos co-
mo política reducir la cantidad
de personas. Además que parti-
cularmente en Chile, con la im-
plementación de las 42 horas,
es imposible, al contrario”.

—Empieza hoy a regir, ¿cómo
lo implementarán? 

“No se puede implementar
gradualmente, lo hicimos des-
de el primer día que estuvo vi-
gente. Eso significa un costo
adicional, más personas, pero

no es el único costo, también
está la inflación, entre otras co-
sas. Estimamos que esto (redu-
cir la jornada) nos cuesta en
torno a los $1.000 millones
adicionales al año”.

Nuevo gobierno:
“Esperamos cambios
profundos”

—Hace un tiempo criticó que
en Chile no había “una cultura
procrecimiento”, en medio de
una economía estancada, ¿ve
cambios con el nuevo gobier-
no?

“El crecimiento de los últi-
mos años ha sido muy pobre,
muy por debajo del potencial.
En enero y febrero hubo Imacec
negativos.

Estamos en una semana muy
relevante. El Gobierno debe ha-
cer cambios profundos y las
propuestas del Presidente son
positivas, procrecimiento y
proempleo, y no uno común y
corriente, sino buenos emple-
os. Estamos optimistas y espe-
ramos que los parlamentarios
tengan altura de miras y aprue-
ben este proyecto de ley, que es
bueno para el país y para todos
los chilenos”.

—¿Cree que bajar los impues-
tos a las grandes empresas es
una prioridad?

“No soy economista, pero la
teoría dice que bajar los im-
puestos a las empresas más
grandes y a las chicas genera
mayor inversión, crecimiento,
empleo y prosperidad para to-
dos. Y no es una iniciativa solo 

nuestros equipos, logramos
contrarrestar las alzas de cos-
tos. Hacia fin de año hubo un
leve repunte. 

Las expectativas para este
año son muy positivas. A pesar
de que el Presidente lleva muy
poco en su cargo, el empresa-
riado y la gente están muy opti-
mistas, y se ha notado en nues-
tras ventas”.

—¿Dónde está hoy el potencial
de crecimiento de Embonor: re-
cuperar consumo en Chile o ex-
pandirse en Bolivia?

“Estamos optimistas en am-
bas operaciones. Este primer
trimestre ha habido una recu-
peración importante tanto en
Chile como en Bolivia”.

—En Chile, han descartado fu-

mendamente positivas. El Presi-
dente quiere restablecer las rela-
ciones con Chile, quiere apertu-
ra, está llevando modernidad,
digitalizando; medidas que
apuntan en la dirección correcta.

Hay desafíos tremendos,
porque durante muchos años
hubo cosas que no se hicieron
bien, pero el camino que se está
recorriendo es muy positivo”.

—Paz impulsa también una re-
forma tributaria importante,
¿cómo proyectan el 2026?

“En 2025 enfrentamos una
economía muy complicada, sin
crecimiento, alta inflación y es-
casez de dólares, además de
problemas de índole social. Se-
guimos invirtiendo, pensando
en el largo plazo. Gracias al ta-
lento y profesionalismo de

ANDRÉS VICUÑA, DE
EMBONOR: “En el

gobierno del presidente
Boric también hubo

intención de bajar los
impuestos”

Proyecta nuevas inversiones en Chile y Bolivia 

Frente al nuevo gobierno, el timonel de la
embotelladora señala que la recuperación
económica dependerá de generar certezas
regulatorias que impulsen la inversión y el
empleo. • TRINIDAD RIOBÓ M.

Andrés Vicuña,
presidente de

Coca-Cola Embonor 
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que ya se han perdido y los
que se seguirán perdiendo y
el tiempo que tomará resta-
blecer la producción, es razo-
nable anticipar precios altos
del petróleo y de los produc-
tos relacionados por un pe-
ríodo prolongado.

Este shock ocurre en un
momento en que la economía
global controlaba la inflación
y mostraba resiliencia frente
al aumento del proteccionis-
mo, la incertidumbre asociada
a las numerosas intervencio-
nes del Presidente Trump y
los riesgos geopolíticos pre-

LA GUERRA EN MEDIO
ORIENTE CONSTITUYE UN
SHOCK DE GRAN MAGNITUD,
con efectos inmediatos sobre la
oferta de combustibles y sus
precios internacionales y conse-
cuencias directas sobre el creci-
miento global. Chile enfrenta
este nuevo shock externo en un
momento especialmente delica-
do. Aunque llega con una
macroeconomía más ordenada
que en años previos, su bajo
crecimiento tendencial, el dete-
rioro fiscal y la debilidad del
mercado laboral reducen su
capacidad de respuesta para
implementar políticas mitiga-
doras. Por eso, la guerra en
Medio Oriente no solo encarece
la energía y eleva la incerti-
dumbre global: también vuelve
más urgente una agenda capaz
de reactivar la inversión, el
empleo y el crecimiento.

La obstrucción del estrecho
de Ormuz —por donde tran-
sita cerca de un 20% del con-
sumo mundial de petróleo y
GNL— constituye el princi-
pal “cuello de botella energé-
tico” del mundo. El impacto
se transmite rápidamente a
los precios del petróleo, el
GNL y otros bienes intensi-
vos en energía, como los
productos petroquímicos, y
también afecta a insumos
clave, desde fertilizantes
hasta helio, utilizado en la
industria de semiconductores
y la inteligencia artificial.
Considerando los 1000 millo-
nes de barriles de petróleo

sentes. Un aumento persisten-
te del precio del petróleo
cambia ese cuadro: eleva la
inflación, aumenta la aversión
al riesgo y reduce el margen
de los bancos centrales para
recortar tasas. Las estimacio-
nes sugieren que un aumento
de 10% en el precio del petró-
leo, sostenido por un año,
elevaría la inflación global
entre 0,35 y 0,40 puntos
porcentuales y reduciría el
crecimiento entre 0,10 y 0,20
puntos. Como referencia el
precio del petróleo ha aumen-
tado cerca de 40%.

En este contexto, a diferen-
cia del shock tras la invasión de
Ucrania —cuando varios
países recurrieron a subsidios
generalizados que terminaron
alimentando la inflación y
deteriorando las cuentas fisca-
les—, hoy los gobiernos en-
frentan este tipo de episodios
con mucho menos espacio
fiscal. Por eso, la respuesta
tiende a combinar traspasos
de precios internacionales con
apoyos más focalizados. Ese
cambio es especialmente rele-
vante para economías como la
chilena, donde el margen para
amortiguar los efectos de este
shock vía subsidios es hoy
bastante más estrecho.

Ahí aparece el problema de
fondo para Chile. Este evento
encuentra al país con debilida-
des estructurales relevantes:
bajo crecimiento tendencial
(cercano al 2%), deterioro de la
sostenibilidad fiscal y un mer-
cado laboral débil, con una
tasa de desempleo del 8,5%,
que supera con creces el pro-
medio de 6,9% del período
2000-2019. El año había co-
menzado con señales positivas
—menores tasas de interés,
mejores términos de intercam-
bio y expectativas más favora-
bles—, pero el encarecimiento
de los combustibles, su traspa-
so a precios internos, el redu-
cido espacio para mitigadores
fiscales, y el deterioro reciente
de los términos de intercam-
bio y las condiciones financie-
ras internacionales han vuelto 

A diferencia del shock tras la invasión de
Ucrania —cuando varios países
recurrieron a subsidios generalizados que
terminaron alimentando la inflación y
deteriorando las cuentas fiscales—, hoy los
gobiernos enfrentan este tipo de episodios
con mucho menos espacio fiscal”.

Chile: entre el shock de la guerra 
y la urgencia de volver a crecer

ANÁLISIS
Vittorio Corbo

—Usted representa a la segunda generación de Embonor,
¿cómo planea la sucesión?

“Soy segunda generación y me queda para rato, todavía no me
estoy jubilando”, dice y sonríe. “Me encanta lo que hago, llevo mu-
chos años y creo que todavía me queda algún tiempo, pero eso no
significa que no sea una preocupación pensar en el futuro. Tenemos
una estructura de administración sumamente profesional encabeza-
da por Cristián Hohlberg en la gerencia general, Jorge Herrera en
Recursos Humanos y todo un equipo. 

Los estudios dicen que en las empresas que tienen raíces familia-
res, que son dos tercios en el mundo, muchos fracasos pasan por no
tener planeada la sucesión. Tenemos una familia bastante chica, con
muchos hijos y sobrinos profesionales. 

También tenemos otras actividades importantes agrícolas, finan-
cieras e inmobiliarias, que también requieren de atención”.

—¿Ya se han sumado sus hijos o sobrinos a la empresa?
“Hay cuatro directores suplentes que son hijos y sobrinos, y ha

sido muy bueno porque les permite ir conociendo la empresa, enten-
diendo cómo funciona y participar de los directorios”.

Tercera generación y su
llegada, como suplentes,
al directorio
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Entretelones

Francisca Valdés asumió este viernes la
presidencia de USEC, convirtiéndose

en la primera mujer en liderar la institu-
ción desde su fundación. Integrante de la
organización desde 2006 y miembro del
directorio desde 2017, la también presi-
denta y cofundadora de Mujeres Empre-
sarias reemplazará a Enrique Cruz. 

“Asumo este desafío con una forma
de trabajo cercana, colaborativa y
convocante”, dijo la flamante presi-
denta, “convencida de que USEC tie-
ne una misión profundamente vi-
gente. Quiero contribuir a que más
personas conozcan ese propósito y a
que la institución siga aportando a la
transformación de la sociedad desde
la empresa”.

Valdés integra también los direc-

torios de Telsur, de la Fundación para la
Superación de la Pobreza y del Capítulo
Chileno del National Museum of Women
in the Arts, trayectoria que la ha vinculado
al mundo empresarial, social y de forma-
ción de liderazgos.

Fundada en 1948 por inspiración de
San Alberto Hurtado, USEC es una cor-
poración sin fines de lucro que reúne a
empresarios, ejecutivos y emprendedo-
res cristianos en torno a una visión de em-
presa con foco en la dignidad de la perso-
na y el bien común. Actualmente cuenta
con más de 70 empresas socias, además
de los llamados “socios persona”.

Enrique Cruz deja el cargo después de
tres años de gestión, en los que impulsó
iniciativas como la publicación del libro
“Transformando Chile desde la Empre-

sa: La mirada de USEC en sus 75 años”,
la participación de la entidad en el pro-
ceso constitucional, el primer seminario
en Concepción, el plan estratégico
USEC 2030 y un mayor involucramien-
to de socios personas, alentados tam-
bién por su testimonio en universidades
y espacios públicos.

Además del cambio de mando, USEC
eligió también como nuevos consejeros,
a Luis Felipe Gazitúa, presidente de Bi-
cecorp; la directora de Empresas Copec
y directora general del ESE Business
School de la U. de los Andes, Karin Júr-
gensen; Karin Moore, coordinadora le-
gal de Clpes UC; Teresita Morán, Chief
Revenue Officer de Buk; la directora de
BCI Manola Sánchez y la gerente de la
CPC, Carolina Agüero.

Empresarios cristianos de USEC tendrán, por primera vez, una presidenta

Francisca Valdés, nueva
presidenta de USEC. 

a golpear el ánimo. 
Por eso, la respuesta no pue-

de limitarse a administrar el
impacto coyuntural del shock.
También debe hacerse cargo de
la vulnerabilidad estructural que
este episodio vuelve a dejar en
evidencia. El país necesita avan-
zar en una agenda decidida de
medidas para promover la
inversión, el empleo y la pro-
ductividad para impulsar el
crecimiento tendencial: agilizar
y simplificar los permisos de
inversión, fortalecer la certeza
jurídica, mejorar la competitivi-
dad tributaria, promover la
innovación y la formación de
capital humano y volver a situar
el crecimiento y el empleo en el
centro de la discusión económi-
ca y de las políticas públicas. En
definitiva, transformar un shock
adverso en un catalizador para
retomar una senda de creci-
miento más sólida y sostenida
que permita avanzar en satisfa-
cer las demandas de progreso y
bienestar de la población.

En un contexto en que el
capital global busca destinos
estables, alejados de conflictos y
ricos en recursos clave para la
transición energética y la revo-
lución tecnológica, Chile tiene
una oportunidad real de ser un
país atractivo para estos flujos
de inversión. En ese contexto, el
proyecto de Ley para la Re-
construcción Nacional y el
Desarrollo Económico y Social
abre una oportunidad para
reordenar prioridades y volver
a poner el foco en estos temas.

de este Gobierno, en el gobier-
no del presidente Boric tam-
bién hubo una intención de ba-
jar los impuestos propuesta por
el exministro Marcel. Es una
medida que favorece al país”.

—¿Tiene sentido si no hay con-
senso mayoritario, y podría no
permanecer en el siguiente go-
bierno?

“Sí, hay que hacerlo si esta-
mos convencidos de que es lo
correcto para la inversión, ge-
nera crecimiento, progreso y
mejor empleo. 

No sabemos cómo será el
próximo gobierno, pero si este
gobierno lo hace bien y tiene
buenos números, capaz que un
siguiente gobierno apoye estas
medidas”. 

Y el gerente general Cristián
Hohlberg complementa: “Para
todos los actores económicos es
bueno tener un escenario de
mayor confianza que incentive
más actividad. Se buscan certe-
zas, reglas claras para proyec-
tos de largo plazo en todos los
rubros. Esto no es un tema de
empresas grandes versus chi-
cas, es un tema país”.

—¿Cómo evalúa el subsidio
que se propone para dinamizar
el empleo?

Vicuña: “El empleo es cen-
tral, hay que apoyar todas las
medidas que sean proempleo.
No solo estamos hablando de
más empleo, sino de la calidad,
de empleo formal”.

Hohlberg: “En Coca-Cola
Embonor todos los trabajado-
res tienen empleo formal y con-
diciones laborales bastante me-
jores que el sueldo mínimo. Pe-
ro con esto, personas que están
en el sector informal puedan
formalizarse, con todo lo que
eso significa”.

—¿No puede ser difícil remo-
ver ese subsidio después?

Vicuña: “Hay que ayudar a
mejorar la calidad del empleo,
sobre todo en empresas chicas,
donde es muy relevante el cos-
to adicional. Hay un desafío
muy importante para esta re-
forma de cómo se va a financiar
y para eso se están proponien-
do una serie de medidas como
repatriaciones (de capital), do-
naciones, reducción de gastos
superfluos”.

Alza de la bencina: “No
cabe duda que había que
hacerlo, sobre todo si las
arcas fiscales están bajas”.
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