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Perspectivas de la economia global:
resiliencia engarnosa y riesgos crecientes

LOS INFORMES DE ENERO DEL FMI
Y DEL BANCO MUNDIAL SOBRE LAS
PERSPECTIVAS DE LA ECONOMIA
GLOBAL entregan, con matices, un
mensaje que parece tranquilizador a
primera vista: el afio 2025 la econo-
mia mundial volvié a mostrar una
notable resiliencia. En medio de
shocks arancelarios originados en
Estados Unidos, crecientes tensiones
geopoliticas, déficits fiscales elevados
en Estados Unidos y otros pafses
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avanzados, y una incertidumbre
sobre las politicas econémicas inu-
sualmente alta, el crecimiento global
—medido en paridad de poder de
compra— habria alcanzado 3,3%,
superando las proyecciones previas e
igualando el registro de 2024.

Sin embargo, el dinamismo obser-
vado respondi6 a fuerzas muy espe-
cificas y, en parte, transitorias, que
compensaron los efectos de los shocks
y de la mayor incertidumbre. Por un
lado, la inversién asociada a la inteli-
gencia artificial —tanto en firmas
desarrolladoras y proveedoras como
en empresas usuarias— ha generado
un impulso relevante a la demanda,
especialmente en Estados Unidos y
en algunas economias asidticas ex-
portadoras de tecnologfa. A ello se
sumaron estimulos fiscales significa-
tivos y condiciones financieras mds
favorables de lo proyectado para
empresas y hogares.

A estos factores se afiadi6 un ele-
mento coyuntural dificilmente repe-
tible: el adelantamiento de importa-
ciones por parte de empresas esta-
dounidenses, y de produccién de
parte de paises oferentes, para evitar
los aranceles anunciados por Trump
en abril pasado. Este impulso contri-
buyd a sostener el crecimiento de la
actividad en el corto plazo, pero no
constituye una base duradera para el
crecimiento global.

Las proyecciones para 2026 y 2027
—en torno a 3,2% — 3,3% segtin el
FMI, y algo menores segtin el Banco
Mundial— sugieren continuidad. No
obstante, el sesgo de riesgos es clara-
mente negativo. El comercio mundial
se desacelerarfa este afiio como resul-
tado del mayor proteccionismo,
mientras que las materias primas,
con excepcion de algunos metales,
enfrentarfan presiones a la baja, par-
ticularmente el petréleo.

El mayor riesgo, paradéjicamente,
proviene del propio motor reciente

del crecimiento: la inteligencia artifi-
cial. Si las expectativas sobre su ren-
tabilidad o sus efectos sobre la pro-
ductividad resultaran exageradas, se
puede producir una correccion finan-
ciera abrupta. Dado el nivel de valo-
rizaciones actuales y la concentracién
sectorial del entusiasmo inversor, tal
correccion podria tener efectos rele-
vantes sobre la riqueza de los hoga-
res, el consumo, la estabilidad finan-
ciera y la actividad global.

A ello se suman riesgos mds tradi-
cionales, pero no menos significati-
vos: un escalamiento de las tensiones
comerciales, un deterioro adicional
de la sostenibilidad fiscal en econo-
mias avanzadas que presione las
tasas de interés de largo plazo, y

fue robusta y la tasa de desempleo
bajé a 4,3%, lo que sugiere que la Fed
serd cauta con respecto a nuevos
recortes de tasas. En la Zona Euro, el
espacio para nuevas bajas es limita-
do, mientras que en Japén la inflacién
sobre la meta y la expansién fiscal
podrian llevar a un mayor endureci-
miento monetario. El mundo, por
tanto, no enfrenta una normalizacién
simple, sino un delicado equilibrio
entre crecimiento, inflacién y sosteni-
bilidad fiscal, en un entorno de dete-
rioro institucional creciente.

Para Chile, este entorno externo
ofrece algunas oportunidades, pero
sobre todo exige prudencia y refor-
mas. La eventual mantencion de
precios elevados del cobre constituye
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—innovacién tecnoldgica, estimulos
fiscales y mejoras transitorias en las
condiciones financieras— y menos de
fundamentos amplios y estables.

En este contexto, el principal desa-
fio para la economia chilena no es
reaccionar a cada vaivén externo,
sino fortalecer sus propios funda-
mentos para impulsar el crecimiento
tendencial y estar preparado para
enfrentar un entorno internacional
mds volatil y exigente y donde la
institucional de las relaciones econd-
micas y politicas se ha estado deterio-
rando. Elevar el crecimiento tenden-
cial y fortalecer la solvencia fiscal son
condiciones necesarias para financiar,
de manera sostenible, las demandas
sociales de la poblacién (seguridad,

salud, vivienda,

La resiliencia global reciente no debiera inducir

complacencia en Chile. Los informes del FMI y del Banco
Mundial muestran que el crecimiento global reciente
depende cada vez mas de factores especificos (...) y menos de

fundamentos amplios y estables”.

educacidn, pensio-
nes, mds y mejores
empleos y un creci-
miento sostenible de
los salarios reales).
La experiencia
histérica muestra,
ademds, que los
avances tecnoldgicos
no se traducen auto-
madticamente en
mayores niveles de

eventuales disrupciones geopoliticas
que afecten rutas de transporte y
cadenas de suministro. En un contex-
to de altos niveles de deuda publica y
vulnerabilidades financieras acumu-
ladas, los mdrgenes de maniobra son
hoy mads estrechos que en ciclos
anteriores.

En materia inflacionaria, el panora-
ma tampoco es completamente favo-
rable. En Estados Unidos, el retorno a
la meta de inflacién serd mds lento,
en parte por los efectos de los arance-
les, mientras que en el mercado labo-
ral, aunque se corrigié fuertemente a
la baja la creacién de empleo del
2025, la creacién de empleo de enero

un factor favorable. Sin embargo, el
elevado precio del cobre —causado en
parte por aumentos en su demanda,
disrupciones de produccion, la cre-
ciente incertidumbre geopolitica y la
disminucién de la confianza en el
délar estadounidense— de sostenerse
por un tiempo es positiva, pero no
compensa un mundo mds fragmenta-
do, con una institucionalidad més
débil, y un comercio menos dindmico.
La resiliencia global reciente no
debiera inducir complacencia en
Chile. Los informes del FMI y del
Banco Mundial muestran que el
crecimiento global reciente depende
cada vez mds de factores especificos

productividad y
bienestar. Sin marcos institucionales
adecuados, reglas claras, competencia
efectiva y una fuerza de trabajo capa-
citada, la innovacién dificilmente se
transforma en prosperidad sostenida.

La economfa mundial ha sido
resiliente. Pero esa resiliencia descan-
sa sobre bases frdgiles y riesgos signi-
ficativos. Para una economia peque-
fa y abierta como la chilena, la res-
puesta mds consistente frente a la
incertidumbre externa sigue siendo
fortalecer sus fundamentos y profun-
dizar su insercién internacional.
Apostar a que la préxima sorpresa
global vuelva a ser favorable no es
una estrategia responsable.



