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Las alertas del Informe de Politica Monetaria

Las proyecciones del Banco Central no sélo dan cuenta de un escenario economico mds complejo, sino que son un
recordatorio de la fragilidad acumulada de la economia chilena. Una realidad que es necesario corregir.

1 tltimo Informe de Politica Mo-

netaria del Banco Central intro-

duce un cambio de tono que no

puede ser ignorado. En pocas

semanas, el escenario econd-
mico pasé de un optimismo incipiente a
una realidad mucho mas exigente: el cre-
cimiento proyectado se reduce a un rango
entre 1,5% y 2,5% para 2026, mientras la
inflacion vuelve a acelerarse en el corto
plazo, acercandose al 4% hacia el segundo
trimestre. Se ajustan también las proyec-
ciones sobre la formacién 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 economia
chilena. Hace apenas semanas, las ex-
pectativas del sector privado reflejaban
un cambio de ciclo, apoyado en mejo-
res condiciones externas, una recupe-

racion de la inversion v una percepcién
de mayor estabilidad. Ese optimismo se
deshizo rdpidamente frente a un shock
externo -el alza del petréleo y la incerti-
dumbre global- que encontré a Chile mas
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 energia y ha
anadido un alto grado de incertidumbre a
las perspectivas para la economia global
y local, luego de que en el inicio del aino
se observara un mayor impulso externo”.

Durante mds de una década, y con es-
pecial intensidad en los ultimos afios, la
politica fiscal se alejo de criterios de pru-
dencia, debilitando los amortiguadores
que historicamente distinguieron al pais,
lo que se sumo a un mercado de capita-
les mas debilitado luego de los retiros

previsionales. Ademads, nos embarcamos
en un conjunto de malas politicas publi-
cas -desde rigideces laborales hasta una
creciente incertidumbre regulatoria- que
han erosionado la capacidad de respuesta
de la economia. El resultado es un pafs
que reacciona con mayor volatilidad ante
shocks externos, que antes habria absor-
bido con relativa mayor resiliencia.

El ajuste en curso serd, por tanto, ine-
vitablemente doloroso. La combinacion
de menor crecimiento y mayor inflacion
obliga a retomar una agenda que por de-
masiado tiempo fue postergada. Ello im-
plica restablecer la responsabilidad en el
uso de los recursos puiblicos como condi-
cion para recuperar previsibilidad, orden
v focalizacion. Supone también devolver
espacio al sector privado, cuya valoriza-
cion ha sido sistemdticamente deteriora-
da, afectando la inversion y el empleo.

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

El desaffo 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-
sicién, ademds de ser consciente en la
responsabilidad que le cabe por la vul-
nerabilidad actual de la economia chi-
lena, deje de lado el cdlculo politico de
corto plazo y permita retomar el camino
al desarrollo economico y social.




