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William Nordhaus ganó el Premio Nobel de Economía en
2018 por su contribución a modelar la amenaza del cambio
climático, al que llamó “el desafío decisivo para la economía”.
Pero la economía tiene una relación ambivalente con el cam-
bio climático. Por ejemplo, las ciencias naturales tomaron el
estudio del cambio climático bastante antes que la economía.
Es habitual leer cuestionamientos a bancos centrales e insti-
tuciones como el FMI por poner estos temas en su agenda.
Esta ambivalencia probablemente se relaciona con la diso-
nancia cognitiva entre el aumento en el bienestar de millones
de personas a lo largo de los últimos siglos, gracias a las
revoluciones industriales, y el incremento exponencial de
emisiones de gases de efecto invernadero que han resultado
en calentamiento global.

Lo paradójico es que la economía está equipada para lidiar
con las llamadas “externalidades”, es
decir, efectos adicionales en bienestar
de actividades individuales. Los im-
puestos a la contaminación o la conges-
tión, o los subsidios a la educación y la
innovación, son casos donde la teoría
económica ha sido muy influyente. ¿Qué
pasa con el cambio climático que lo
hace particularmente difícil de concep-
tualizar? Hay por lo menos tres razones.

La primera se relaciona con que la
corrección de externalidades ocurre
habitualmente dentro de un Estado. El
gobierno, entonces, tiene los instru-
mentos para intervenir, respondiendo a
la sociedad y al bien común, para
moderar efectos nocivos, o potencial efectos benéficos, de
ciertas actividades. El cambio climático, en cambio, es un
asunto que no reconoce fronteras.

La segunda es que la relación de texto entre externalidades
y medidas correctivas es bastante inmediata. Por el contrario,
los efectos del cambio climático que experimentamos hoy son
producto de siglos de emisiones. Además, para considerar el
bienestar de las futuras generaciones, debemos escoger tasas
de descuento bajas, lo que generalmente en economía es un
supuesto normativo y no una variable de decisión.

La tercera razón se asocia con que los modelos utilizados por
los economistas tienden a ser “bien comportados”, en el sentido
de no considerar equilibrios múltiples, efectos no-lineales, o
puntos de no retorno. El cambio climático, en cambio, está
potencialmente plagado de ese tipo de problemas.

Es difícil la economía del cambio climático. Pero la econo-
mía puede aportar. Por ejemplo, la transición a una economía
menos carbonizada implica costos elevados en lo inmediato

para enfrentar costos mucho mayores en el futuro. El calen-
tamiento global es económicamente equivalente a una caída
significativa de la productividad del trabajo y del capital,
particularmente en aquellas zonas pobladas y cercanas al
Ecuador. Las políticas de adaptación y mitigación del cambio
climático son, entonces, esfuerzos por gestionar anticipada-
mente esta obsolescencia que se viene. El escoger nuevos
tipos de capital para reemplazar de manera anticipada y
gradual el stock preexistente puede, además, llevar a acotar
el daño futuro. El reemplazo del parque automotor y la gene-
ración de energías verdes son dos ejemplos evidentes.

Otra área donde la economía puede aportar criterios es en
la discusión sobre las metas de reducción de emisiones y los
instrumentos para lograrlas. Es interesante notar cómo estas
metas son solo indicativas y cada país escoge planes especí-

ficos. Pero la transición energética requiere la explotación
intensiva de recursos naturales ubicados en lugares específi-
cos, donde la regulación de emisiones debiese ser más flexi-
ble. A nivel global, no hace sentido que el ciclo de inversión
en energías verdes en Chile tenga que acomodarse a planes
de reducción de emisiones similares a los de países donde se
explotan combustibles fósiles. Otro ejemplo es que las solu-
ciones de mercado, como impuestos al carbón o la transabili-
dad de emisiones, aunque choquen con restricciones de
economía política, deben seguir siendo promovidas.

En 2018, Nordhaus compartió el Nobel con Paul Romer,
por sus contribuciones a la teoría del crecimiento económico
de largo plazo. Puede ser paradójico que esto último es lo que
ha generado la situación en la que nos encontramos. Pero en
realidad es apropiado que la comprensión de los incentivos y
procesos de innovación, muy destacados por Romer, sea
donde resida la principal contribución de la economía al
enfrentar el “desafío decisivo” del cambio climático. 

Cambio climático: el desafío
decisivo para la economía 

PABLO GARCÍA
Docente e investigador

de la Universidad
Adolfo Ibáñez

LA TRANSICIÓN ENERGÉTICA
REQUIERE LA EXPLOTACIÓN

INTENSIVA DE RECURSOS
NATURALES UBICADOS EN LUGARES

ESPECÍFICOS, DONDE LA
REGULACIÓN DE EMISIONES DEBIESE

SER MÁS FLEXIBLE.

Tras la aprobación y el
proceso de implemen-
tación gradual de la ley
que rebaja la jornada la-

boral a 40 horas, de manera si-
lenciosa ha ido avanzando en el
Congreso una agenda paralela a
la del Gobierno de mociones le-
gislativas que introducen cam-
bios importantes en la regula-
ción del mercado del trabajo. 

Entre esas propuestas que es-
tán dentro de la denominada
agenda laboral “creativa”, desta-
can ideas como limitar la terceri-
zación de faenas y establecer una
cuota obligatoria de contratación
para personas jóvenes. A ellas se
sumó la moción de un grupo de
senadores PS liderados por Gas-
tón Saavedra, que busca crear un
mecanismo para proteger em-
pleos ante despidos masivos.

El proyecto ya fue aprobado en
general en la Sala del Senado por
20 votos a favor (oficialismo y los
demócratas), 17 en contra (de la
oposición) y dos abstenciones
(los UDI Iván Moreira y David
Sandoval). Se fijó como plazo pa-
ra presentar indicaciones hasta el
30 de mayo. Después de eso la
moción volverá a votación en
particular en la comisión de Tra-
bajo del Senado, donde se espera
explorar un acuerdo.

En el comienzo de la discusión
en 2023, el Ministerio del Traba-
jo aceptó avanzar en el proyecto
de los senadores PS. Sin embar-
go, durante la votación en gene-
ral en la Sala no estuvo presente
el Ejecutivo, lo que fue interpre-
tado por senadores de oposición
como un supuesto desmarque
respecto de la iniciativa.

Si bien a nivel técnico se valo-
ra la buena intención de la pro-
puesta, se advierte que, tal como
hoy está redactada, subiría los
costos de términos de contratos
en las empresas.

El debate para 
su aprobación

La moción establece que se
entenderá por despidos masivos
aquellos que afecten al 10% o
más del total de trabajadores de
una empresa y, en general, cuan-
do recaigan sobre más de 1.000

trabajadores respecto de un mis-
mo empleador, en un período de
noventa días corridos.

El senador Saavedra precisa
que el proyecto dispone la obli-
gación del empleador de con-
sultar, antes de los despidos, “a
las organizaciones sindicales
representativas de los trabaja-
dores, en cuanto a la manera de
evitar, reducir o atenuar las
consecuencias de los despidos,
por medio de acciones de apoyo
destinadas a la reconversión o
readaptación de las personas
afectadas”. Agrega que en este
proceso también se establece la
intervención de la Dirección del
Trabajo y del Sence.

Durante el debate, el senador
Juan Antonio Coloma (UDI),
que estuvo en contra de la pro-

puesta, alertó sobre los efectos
de avanzar en ella. “Aquí se va a
generar una forma de encarecer
el empleo, porque uno tiene que
entender que si tiene un proble-
ma el día de mañana, va a haber
90 días en donde no va a poder
(desvincular), contra lo que le
gustaría, porque no conozco a
nadie que por gusto esté echan-
do al 10% o al 20%”, dice.

Reparos técnicos

El director del Observatorio
del Contexto Económico de la U.
Diego Portales, Juan Bravo, si
bien dice que “las medidas que
apunten a impulsar la reconver-
sión y reinserción laboral en es-
tos casos van en la dirección co-
rrecta”, plantea observaciones:

“Tal como está redactado este
proyecto, contribuye a elevar
aún más los costos de terminar
una relación laboral en Chile, los
que antes de este proyecto ya
eran comparativamente mucho
más altos que la OCDE y el mun-
do”. Añade que “los elevados
costos de terminar una relación
laboral tienen consecuencias ne-
gativas sobre la eficiencia, la
productividad y provoca impac-
tos negativos sobre la empleabi-
lidad formal”.

El exdirector del Trabajo Mar-
celo Albornoz también formula
reparos. “El procedimiento de
consulta es burocrático, engo-
rroso y largo. Parece más bien
una negociación colectiva cuyo
plazo es de 45 días, y además
prorrogable. La idea fundamen-
tal en estos casos es ver las con-
diciones de salida y la posibili-
dad de reconversión público-
privado”, advierte. También cri-
tica que el proyecto “habla de las
organizaciones sindicales repre-
sentativas, las que intervengan,
asimilando los sindicatos inte-
rempresas a los de empresa”.

Regulación para despidos
masivos: la otra iniciativa de
la agenda laboral “creativa”
J. P. PALACIOS

MOCIÓN PARLAMENTARIA YA FUE APROBADA EN GENERAL EN EL SENADO

Idea se suma a proyectos como limitar la tercerización y establecer 

una cuota obligatoria de contratación de jóvenes. Expertos advierten 

que propuesta elevaría costos de desvinculación.

SE ENTENDERÁ POR DESPIDOS MASIVOS AQUELLOS QUE AFECTEN

AL 10% O MÁS DEL TOTAL DE TRABAJADORES DE UNA EMPRESA Y,

EN GENERAL, CUANDO AFECTEN A MÁS DE 1.000 TRABAJADORES

RESPECTO DE UN MISMO EMPLEADOR, EN UN PERÍODO DE NOVEN-

TA DÍAS CORRIDOS, PLANTEA LA INICIATIVA.

La moción fue aprobada en general el 7 de junio por la Sala del Senado y hasta el 30 de abril se podrán presentar
indicaciones. 
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La mediana de los operado-
res consultados por el Banco
Central en una encuesta (EOF)
entre el 15 y 16 de mayo prevé
que 12 meses adelante la infla-
ción anual se situará en un 3%
en lugar del 3,5% que habían
vaticinado en el sondeo del 17 y
18 de abril. Desde ya redujeron
las estimaciones para los IPC
de mayo y junio a 0,2% y 0%,
en comparación con variacio-
nes de 0,4% y 0,2%, respecti-
vamente, previstas con ante-
rioridad. Las expectativas de
inflación a dos años plazo si-
guen ancladas a la meta de 3%
del Banco Central.

La encuesta apunta a una re-
ducción del tipo de cambio a
niveles de $900 por dólar a 7 y
28 días en adelante, en compa-
ración con los $970 por dólar
anticipado el mes anterior. 

Recomendación

Matizada con un voto disi-
dente y las dudas de uno de sus
miembros, la recomendación
mayoritaria del Grupo de Polí-
tica Monetaria (GPM) —que
integran cinco economistas—

es que en la reunión del 22 y 23
de mayo el Consejo del Banco
Central opte por reducir en 50
puntos base la tasa de interés
de política monetaria (TPM).
Con eso llegaría a 6%, que es
también el consenso en el mer-
cado, según la EOF de mayo.

En el ámbito externo, en el
GPM reconocen que la econo-
mía mundial ha tenido un pro-
ceso desinflacionario sin gran-
des costos en actividad y de-
manda. Pero advierten que aún
no termina de consolidarse una
estabilización de la inflación en
torno a los objetivos de los ban-
cos centrales, por lo que en gran
parte de las economías las polí-
ticas monetarias siguen en te-
rreno contractivo. Destacan
que la economía chilena ha re-
cuperado dinamismo.

El proceso de normalización
de la política monetaria a un
nivel neutral debiera continuar
en los próximos meses, pero la
magnitud de los recortes de-
penderá de cómo los datos ma-
croeconómicos impactan en la
consolidación de la inflación
en 3%, dice la recomendación.

Partidario de reducir la TPM
en 25 puntos base (pb), el voto
disidente fue de Tomás Iz-
quierdo. Aunque Andrea Tok-
man se inclinó finalmente por
un recorte de 50 pb, admitió te-
ner dudas acerca de la conve-
niencia de un ritmo menor. Eu-
genia Andreasen, Carlos Bud-
nevich y Juan Pablo Medina
apuntaron al recorte de 50 pb.

Al explicar su cautela, Tok-
man mencionó la sorpresa al
alza en las recientes cifras de
inflación y de actividad. 

Operadores reducen
proyecciones de
inflación y GPM
sugiere tasa de 6%

LINA CASTAÑEDA

ENCUESTA DEL BANCO CENTRAL:

Andrea Tokman, del GPM, se inclinó por proponer un recorte de 50 pb.
Expresó cautela dadas las recientes alzas del IPC e Imacec.
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El dólar en Chile no encuen-
tra piso. Este viernes, cayó
otros $12, hasta los $888, al cie-
rre de sus operaciones más lí-
quidas de las 13:30, con lo cual
el peso lideró entre las distintas
monedas globales que sigue
Bloomberg. En la semana, la
divisa estadounidense experi-
mentó un retroceso de $35,5.

Un cobre marcando US$
4,72 la libra en Londres y un
dólar a nivel internacional sin
cambios enmarcaron el movi-
miento, con un metal rojo im-
parable des-
h a c i e n d o
buena parte
de las apues-
tas en contra
de la moneda
l o c a l e n e l
mercado de derivados.

“La dinámica sigue siendo la
misma: flujos vendedores de
los extranjeros, llevando la po-
sición (en contra del peso chile-
no) a cerca de US$ 2.000 millo-
nes y acumulando casi US$
2.500 millones en flujo de ven-
ta desde el jueves pasado”, dice
Fernando Montalva, gerente
de negocios en MBI. Cabe re-
cordar que, en marzo pasado,
el posicionamiento de los
agentes foráneos en contra del
peso en los contratos a futuro
no entregables (NDF) llegó a
superar los US$ 8.000 millo-
nes, lo que coincidió con un dó-
lar que llegó a marcar $985.

“El cobre se mantiene muy

fuerte y cerca del nivel de US$
5 dólares la libra”, dice Mon-
talva. “Y, además, hay un mer-
cado muy positivo apoyado
por los últimos datos de infla-
ción en Estados Unidos”.

Arturo Curtze, analista sé-
nior en Alfredo Cruz y Cía., ve
un dólar rumbo a su “soporte
estructural” de $880, “pero ba-
jo ese nivel va a depender del
tono del Banco Central”, seña-
la.“Se vio obligado a cambiar
su tono dovish en su última reu-
nión, para así permitir la apre-
ciación del peso contra el dólar,
pero como el peso se apreció,

va a ser de in-
t e r é s v e r s i
vuelve o no a
su proyección
de una TPM
r u m b o a l
4,0%”, indica

Curtze. Si es así, ve un repunte
del dólar, pero de corto plazo-
,“ya que el peso chileno se
mantiene subvalorado”, dice.

Montalva, de todos modos,
espera un rebote.

El foco del mercado apunta
ahora al Banco Central chileno.
“Tanto las proyecciones de mer-
cado, como los swaps de tasas, tie-
nen interiorizado un recorte de
50 puntos base”, dice Benjamín
Bravo, subgerente de Estudios e
Inversiones de AMM Capital.

Pero, “las sorpresas depen-
derán tanto del movimiento
del Central como del tono del
comunicado”, advierte Mauri-
cio Carrasco, economista sé-
nior de Pacífico Research.

Peso lidera a nivel
global: dólar vuelve 
a desplomarse 

PATRICIO TORREALBA

DIVISA RETROCEDIÓ HASTA LOS $888

En el mercado creen que decisión de política

monetaria del BC de próxima semana será clave.
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