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Las alertas del Informe de Política Monetaria
Las proyecciones del Banco Central no sólo dan cuenta de un escenario económico más complejo, sino que son un

recordatorio de la fragilidad acumulada de la economía chilena. Una realidad que es necesario corregir.

E1 último Informe de Política Mo-
netaria del Banco Central intro-
duce un cambio de tono que no
puede ser ignorado. En pocas
semanas, el escenario econó-

mico pasó de un optimismo incipiente a
una realidad mucho más exigente: el cre-
cimiento proyectado se reduce a un rango
entre 1,5% y 2,5% para 2026, mientras la
inflación vuelve a acelerarse en el corto
plazo, acercándose al 4% hacia el segundo
trimestre. Se ajustan también las proyec-
ciones sobre la formación bruta de capital
fijo (+4%) y el consumo total (1,8%).

No se trata solo de un ajuste técni-
co. Es, sobre todo, un recordatorio de
la fragilidad acumulada de la economía
chilena. Hace apenas semanas, las ex-
pectativas del sector privado reflejaban
un cambio de ciclo, apoyado en mejo-
res condiciones externas, una recupe-

ración de la inversión y una percepción
de mayor estabilidad. Ese optimismo se
deshizo rápidamente frente a un shock
externo -el alza del petróleo y la incerti-
dumbre global- que encontró a Chile más
expuesto de lo que estuvo en el pasado
ante eventos disruptivos similares. En
palabras del informe, "la guerra en Me-
dio Oriente ha elevado considerablemen-
te los precios externos de la energía y ha
añadido un alto grado de incertidumbre a
las perspectivas para la economía global
y local, luego de que en el inicio del año
se observara un mayor impulso externo".

Durante más de una década, y con es-
pecial intensidad en los últimos años, la
política fiscal se alejó de criterios de pru-
dencia, debilitando los amortiguadores
que históricamente distinguieron al país,
lo que se sumó a un mercado de capita-
les más debilitado luego de los retiros

previsionales. Además, nos embarcamos
en un conjunto de malas políticas públi-
cas -desde rigideces laborales hasta una
creciente incertidumbre regulatoria- que
han erosionado la capacidad de respuesta
de la economía. El resultado es un país
que reacciona con mayor volatilidad ante
shocks externos, que antes habría absor-
bido con relativa mayor resiliencia.

El ajuste en curso será, por tanto, ine-
vitablemente doloroso. La combinación
de menor crecimiento y mayor inflación
obliga a retomar una agenda que por de-
masiado tiempo fue postergada. Ello im-
plica restablecer la responsabilidad en el
uso de los recursos públicos como condi-
ción para recuperar previsibilidad, orden
y focalización. Supone también devolver
espacio al sector privado, cuya valoriza-
ción ha sido sistemáticamente deteriora-
da, afectando la inversión y el empleo.

A esto se suma la urgencia de moder-
nizar el mercado laboral, hoy tensionado
por mayores costos y baja creación de
empleo, y de poner la productividad en el
centro de la estrategia de desarrollo. Sin
avances en estos frentes, cualquier recu-
peración será necesariamente transitoria.

El desafío no es menor. Gobernar en
un contexto de restricciones exige lide-
razgo y claridad estratégica. Pero tam-
bién ofrece la oportunidad de corregir
el rumbo y reconstruir las bases de un
crecimiento sostenible. La alternativa
es simplemente seguir administrando
la fragilidad. Es de esperar que la opo-
sición, además de ser consciente en la
responsabilidad que le cabe por la vul-
nerabilidad actual de la economía chi-
lena, deje de lado el cálculo político de
corto plazo y permita retomar el camino
al desarrollo económico y social.
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UTILIZACIÓN DEL MEPCO

SEÑOR DIRECTOR:
Cada vez que el gobierno del Presidente Boric
visibilizaba dentro de sus logros el control de la
inflación, la oposición de la época, que hoy está
en el poder, salía a recordar que esa respon-
sabilidad era del Banco Central. El gobierno de
entonces, especialmente con base en el severo
ajuste de 2022 (disminución del gasto en 23,1
real), sabía de su contribución, dado que fue una
política fiscal complementaria a la política mone-
taria, que colaboró con ella.

Las medidas anunciadas por el gobierno de
Presidente Kast, en torno a la utilización del
Mepco, van en sentido contrario. Van en contra
de las familias trabajadoras de Chile -que debe-
rán solventar con su bolsillo este shock externo

y experimentar un alza general en los precios- y
se contraponen a la política monetaria en su rol

de contención de la inflación. El alza del combus-
tible es innegable, cómo se enfrenta, cuándo y
quién paga los costos, es una decisión de política
fiscal. El Ejecutivo tiene alternativas.

Paula Poblete Maureira
Economista, ex subsecretaria de Evaluación
Social
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país-debe facultar a sus funcionarios paraacceder
a esta modalidad a la brevedad.

Sin embargo, no debemos reducir el teletrabajo
a un mero recurso de emergencia. Es fundamen-
tal consolidarlo como una herramienta estructural
de conciliación laboral y familiar. Medir su impacto
en indicadores de productividad, beneficios eco-

nómicos y calidad de vida, además de asegurar su
correcta implementación para evitar distorsiones,

sigue siendo una deuda pendiente.
Es de esperar que, más allá de la urgencia, avan-

cemos hacia una cultura de trabajo híbrido que
priorice el bienestar y la sustentabilidad social.

Verónica Campino García Huidobro
Cofundadora Fundación Yo QuieroEstar

INVERTIR DONDE IMPORTA

SEÑOR DIRECTOR:
La nueva ministra de Educación devuelve una
cuota de esperanza al señalar que, en un con-
texto de estrechez fiscal, cada peso adicional se
destinará a educación inicial. Tal vez este sea el
momento de hacer las cosas como corresponde,
es decir, invertir donde realmente se construyen
las bases del desarrollo.

Durante años, Chile ha sostenido una lógica
difícil de defender concentrando recursos en
educación superior mientras la inicial permanece
subfinanciada por no decir, desfinanciada.

Existe consenso que la primera infancia es la
etapa con mayor impacto en el desarrollo cogni-
tivo, emocional y social y donde el retorno social
de la inversión es más alto, sin embargo, tene-
mos más de 390 mil niños fuera del sistema.

Persistir en el esquema actual no solo ha sido
ineficiente, sino también regresivo. Se ha optado
por intervenir tarde, cuando las brechas ya están

instaladas, destinando más recursos a corregir
desigualdades que pudieron haberse evitado.

Por eso, el anuncio no es menor. Supone, al
menos en su intención, la decisión de priorizar
la base del sistema por sobre su tramo final. Ve-
mos que hay una decisión de girar el rumbo, de
corregir una distorsión que el país ha arrastrado
por décadas y ojalá, redestinar asignaciones
hacia donde corresponde. Invertir en educación
inicial no es solo una buena política pública. Es,

probablemente, la decisión más efectiva que po-
demos tomar si hablamos en serio de equidad.

Beatriz von Appen L.
Fundación Educacional Choshuenco

REALIDAD HOSPITALARIA

SEÑOR DIRECTOR:
A propósito de la columna "Lo urgente y lo im-
portante en la salud", resulta necesario relevar
un aspecto estructural que sigue ausente del
debate: la calidad de la gestión y la gobernanza
hospitalaria. En Chile, la discusión sanitaria se ha
concentrado en el financiamiento, las listas de
espera y la falta de especialistas. Sin embargo, la
evidencia internacional es consistente: mayores
recursos e infraestructura, por sí solos, no garan-

tizan mejores resultados en salud.
El país ha realizado un esfuerzo significativo en

la construcción de hospitales en la última déca-
da, muchos en desarrollo o con retrasos relevan-
tes. No obstante, el impacto de esta inversión
depende directamente de cómo estas institucio-
nes son gestionadas. Sin una gobernanza mo-
derna, profesionalizada y orientada a resultados,
el potencial de esta infraestructura se diluye.

En este contexto, es clave avanzar en la incor-
poración de directorios en los hospitales de ma-
yor complejidad, integrados por profesionales
independientes y con experiencia en gestión.
Estas instancias permitirían fortalecer la toma de
decisiones, establecer metas claras y exigir re-
sultados, aportando además mayor continuidad
y reduciendo dependencia de los ciclos políticos.

Fortalecer su gobernanza permitiría mejorar
la resolución clínica -aumentando atenciones y
cirugías y reduciendo listas de espera-, elevar
los estándares de calidad y seguridad, mejorar
la experiencia de los pacientes y abordar con
mayor responsabilidad los déficits financieros
mediante una gestión eficiente de los recursos.

Más allá de la urgencia coyuntural, el desafío
de fondo es que no basta con construir hospi-
tales, es indispensable asegurar que estén bien
gobernados.

Santiago Venegas Díaz
Gerente general Clínica Pasteur
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