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a captura de Nicolás Maduro por parte de EEUU en 

suelo venezolano ha abierto un debate inevita- 

ble sobre los límites del derecho internacional, 

el uso de la fuerza y el respeto a las normas que 

rigen el sistema multilateral. Las interrogantes 

son múltiples, desde la legalidad de la operación 

hasta sus efectos sobre la estabilidad regional y 

el precedente que instala en el orden global. Sin embargo, 

el episodio también ha expuesto el creciente vacío que han 

dejado los organismos internacionales frente a la incapaci- 

dad de resolver crisis prolongadas que 

socavan el orden democrático. 

La detención de Maduro se produjo 

en el marco de un profundo colapso 

económico, deterioro institucional, 

crisis migratoria y violaciones siste- 

máticas a los derechos humanos. Du- 

rante la última década, la comunidad 

internacional desplegó misiones de observación, informes, 

resoluciones y declaraciones de condena, sin lograr alterar la 

dinámica de poder en Caracas. Aunque por razones distintas, 

bajo el argumento de cargos por narcoterrorismo y amparado 

en la protección de la seguridad nacional de EEUU, el Gobier= 

no de Donald Trump optó por una vía unilateral y directa, 

prescindiendo deliberadamente del marco multilateral. 

Todo ello condujo a una reunión de emergencia del Consejo 

de Seguridad de la ONU, donde hubo un rechazo mayoritario 

ante una acción que tensiona los principios de soberanía y no 

intervención. Sin embargo, la convocatoria también dejó en 

evidencia que el sistema multilateral tiende a activarse con 

intensidad cuando los hechos ya se han consumado, no cuan- 

do aún existe margen político y diplomático para prevenirlos. 

La crítica no apunta a la inexistencia de reglas, sino a su 
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progresiva irrelevancia frente a actores dispuestos a ignorar 

las y a la falta de mecanismos eficaces para hacerlas cumplir. 

Un Consejo de Seguridad paralizado por vetos cruzados; 

agencias multilaterales limitadas a informes y exhortaciones; 

y organismos regionales atrapados en divisiones políticas 

conforman un entramado que diagnostica bien, pero actúa 

con extrema debilidad frente a crisis prolongadas. 

En el ámbito hemisférico, la actuación de la OEA -conce- 

bida para resguardar la democracia y la estabilidad en el con- 

tinente- se tradujo en resoluciones sin capacidad vinculante 

o efectos concretos en Venezuela. Tal 

debilidad permitió a Maduro ganar 

tiempo, profundizar el control interno 

y exportar su crisis a toda la región, 

desde flujos migratorios desbordados 

hasta redes criminales. 

El escenario se vio agravado por 

el estilo de liderazgo de Trump, para 

quien el respeto a las reglas pareciera ocupar un lugar secun= 

dario frente al ejercicio del poder. La operación en Venezuela 

se inscribe, así, en una lógica más amplia, que abre nuevas 

interrogantes sobre la respuesta de la comunidad internacio- 

nal ante las veladas advertencias que el mandatario estadou- 

nidense ha dirigido hacia México, Colombia o Dinamarca, en 

un contexto donde la diplomacia transaccional podría termi- 

nar imponiéndose al apego a los consensos institucionales. 

La defensa del derecho internacional no puede sostenerse 

únicamente en declaraciones y condenas tardías. La urgencia 

no es solo preservar el multilateralismo, sino renovarlo, do- 

tarlo de mayor capacidad de acción y credibilidad, y redefinir 

sus herramientas para enfrentar crisis complejas antes de 

que la inacción vuelva a ser reemplazada por la lógica de la 

fuerza. 
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clave para 
invertir en 2026 

12025 fue testigo de un tercer ciclo 

consecutivo de sólidas ganancias 

bursátiles, pese a la alta incertidumbre 

política. De este período emergen tres 

lecciones fundamentales para los inversio- 

nistas chilenos y latinoamericanos. 

En primer lugar, las leyes económi- 

cas persisten y moderan los extremos 

políticos. Las cadenas de suministro y 

otras reglas económicas básicas no pueden 

reconfigurarse de inmediato, lo que limita 

la capacidad de los gobiernos para imple- 

mentar cambios radicales. 

A pesar de episodios de volatilidad, 

como la caída del S£P 500 tras los anun- 

cios de aranceles en abril, los mercados 

estadounidenses lograron recuperarse 

y cerrar el año con un alza del 16%. Esta 

resiliencia demuestra que los fundamentos 

económicos siguen imponiendo límites a la 

incertidumbre política y comercial. 

Una segunda lección es que las me- 

gafuerzas, especialmente la inteligencia 

artificial (IA), superan a la macro tradicio- 

nal. El entorno actual está marcado por la 

influencia de megafuerzas estructurales, 

siendo la IA la más relevante. La inteligen- 

cia artificial impulsó cerca de la mitad del 

crecimiento económico de EEUU en 2025, 

con la inversión como motor principal. Las 

antiguas anclas macroeconómicas, como 

la estabilidad inflacionaria y la disciplina 

fiscal, han perdido peso. En este contexto, 

sugerimos a los inversionistas adoptar 

una gestión activa del riesgo, priorizando 

“La reciente intervención militar de EEUU subraya cómo los 
Eee políticos y las megafuerzas pueden transformar 
rápidamente los mercados financieros y de materias primas”. 
sectores y gestores capaces de identificar 

oportunidades en IA, mercados privados y 

fondos de cobertura. 

En tercer lugar, la evolución acelerada 

del sistema financiero. La adopción de 

stablecoins y la tokenización de activos 

está transformando el sistema financiero 

global. La Ley Genius de 2025 en EEUU 

estableció un marco regulatorio para 

stablecoins de pago, permitiendo su com- 

petencia con depósitos bancarios y fondos 

de mercado monetario. Si estas soluciones 

se expanden en mercados emergentes, 

podrían reforzar el rol del dólar como 

moneda de reserva. La tokenización, por 

su parte, facilita la liquidación instantá- 

nea y el acceso a activos tradicionalmente 

ilíquidos, abriendo nuevas oportunidades 

para inversionistas sofisticados. 

La reciente intervención militar de 

EEUU en Venezuela, que incluyó la captura 

del Presidente Maduro y un embargo total 

al petróleo, paralizó las exportaciones 

venezolanas e intensificó la incertidumbre 

regional. Estos eventos subrayan cómo 

los choques políticos y las megafuerzas 

pueden transformar rápidamente los mer- 

cados financieros y de materias primas. 

En conclusión, el 2025 desafió límites en 

múltiples frentes: restricciones en política 

comercial y avances en IA e innovación 

financiera. Para 2026, seguimos atentos 

a la evolución de estas megafuerzas y 

mantenemos una postura pro riesgo, re- 

comendando a los inversionistas chilenos 

prepararse para un entorno dinámico y 

disruptivo.   
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Chile, ¿en emergencia 
económica? 

1Imacec de noviembre fue un balde de agua fría para los mer- 

cados. La economía creció solo 1,2% respecto de igual mes de 

2024 y se contrajo respecto de octubre. De esta forma, el nivel de 

actividad desestacionalizado se ubicó en el mismo punto en que 

estaba en enero. Este resultado no cambia si se excluye a la minería. 

Pero la cifra de noviembre no debe mirarse de forma aislada. El 

dato confirma una marcada desaceleración que siguió a un dinámico 

primer trimestre el año pasado. En términos interanuales, mientras 

en el primer semestre de 2025 la economía creció 2,9%, entre julio 

y noviembre el crecimiento interanual promedió un magro 1,6%. 

Sin embargo, la medición del crecimiento económico respecto de 

igual período del año anterior por definición se ve beneficiada o 

perjudicada por las bases de comparación y no permite visualizar el 

dinamismo de la economía en el margen. Por esta razón la mayoría 

de los países desarrollados se enfocan en la comparación trimestral 

anualizada al momento de los análisis. 

Si hacemos ese ejercicio para Chile vemos que, desde el segundo 

trimestre de 2024, el crecimiento es menor a 1%. Es decir, después de 

un buen primer trimestre, la economía se desaceleró marcadamente 

y, si persiste este ritmo, no alcanza siquiera para crecer 2%. De esta 

forma, con la ayuda del primer trimestre, 2025 terminará con un 

crecimiento en el piso del ,, 

rango que el Banco Central La buena noticia es 

que las expectativas proyectó en septiembre 

(2,25%-2,75%) y, posible- A 
OIEA económicas han mente, por debajo de la 

proyección de diciembre 

(2,4%). 
No debe extrañar, en 

consecuencia, que el 

desempleo siga tan alto. 

Aunque no es el único de- 

terminante, el crecimiento 

económico es clave para la 

creación de empleos. En este ámbito, otra noticia económica de los 

últimos días es que el desempleo se mantuvo en 8,4% en el trimestre 

terminado en noviembre: 865 mil personas no tienen empleo y lo 

buscan activamente. A su vez, durante 2025 la economía creó apenas 

10 mil empleos mensuales en promedio y aún existen 2,5 millones de 

empleos informales. 

¿Podemos hablar de una emergencia económica? Dejo la respuesta 

a criterio del lector, pero sí podemos decir con claridad que este 

ritmo de crecimiento es insuficiente para retomar la senda del desa- 

rrollo y dar trabajo a los miles de chilenos que no lo tienen. 

La buena noticia es que las expectativas económicas para este año 

han mejorado de forma significativa. El escenario internacional ha 

evolucionado mejor de lo previsto, la economía enfrenta términos 

de intercambio muy favorables, la inflación podría bajar de 3% en 

los próximos meses y en marzo asumirá una administración más 

proclive a impulsar la inversión y el crecimiento. El gran desafío será 

sostener las mejores cifras previstas para 2026 en los años siguientes 

y ello requiere aprovechar el impulso de corto plazo para empujar 

medidas que permitan elevar la capacidad de crecimiento de largo 

plazo de la economía estancada hace más de una década. Esa sin 

duda es una tarea urgente. 

mejorado.El gran desafío 
será sostener las 
mejores cifras previstas 
para 2026 en los años 
siguientes”. 
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