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En su última reunión de política financiera, el Ban-
co Central decidió aumentar el Requerimiento de
Capital Contracíclico (RCC) para los bancos, des-
de un 0,5% a un 1% de los activos ponderados por

riesgo, equivalente a 1.500 millones de dólares de capital
adicional, aproximadamente. De esta manera, se alcanza-
ría el nivel que el mismo instituto emisor ha establecido
como neutral para esta exigencia. Este cargo de capital está
definido en los acuerdos de Basilea 3 como un “colchón”
que puede usarse para mitigar los ciclos de crédito, de ma-
nera que, en momentos de
exuberancia, el Banco Cen-
tral —con acuerdo de la Co-
misión para el Mercado Fi-
nanciero— pueda incremen-
tar las exigencias para la ban-
ca y mitigar así la expansión
crediticia y, de igual modo, en momentos de poco dina-
mismo, pueda disminuir tales requerimientos, de modo
de incentivar una mayor oferta de crédito. Así, en la esen-
cia de este mecanismo está el reconocimiento de que las
exigencias de capital a los bancos son unos de los elemen-
tos clave que determinan la disponibilidad de crédito.

El Banco Central definió el nivel neutral de 1% como
aquel donde este cargo debería estar la mayor parte del
tiempo, esto es, tiempos normales. Una vez alcanzado este

nivel en 24 meses, debería comenzar a funcionar en plenitud
el colchón. Naturalmente, el establecimiento de este, en su
primera etapa, no ha estado exento de tensiones e interpre-
taciones, toda vez que representa una exigencia adicional
que en esta fase no dice relación con la situación crediticia,
sino con la necesidad de poder converger al nivel neutral.
Los plazos establecidos por el Banco Central para la entrada
en vigor de este colchón son razonables y, en comparación
internacional, el nivel de 1% no aparece como excesivo.

No obstante, es evidente, como han reconocido numero-
sas autoridades, que en Chile
las exigencias de capital a los
bancos han venido subiendo
sustantivamente en los últi-
mos años. En efecto, la imple-
mentación de Basilea 3 y la fal-
ta de flexibilidad en la deter-

minación de algunos indicadores han llevado a un aumento
sustantivo en el capital de los bancos, en un contexto donde
la debilidad de la economía ha limitado la demanda de crédi-
to. La mayor exigencia de capital es positiva desde un punto
de vista de solvencia, pero no debe olvidarse que la búsqueda
de mayores estándares por esta vía repercute inevitablemen-
te sobre la oferta y el costo del crédito. Por ello, es importante
que el regulador desarrolle una agenda de evaluación de im-
pacto de sus políticas, tomando en cuenta estos elementos.

No debe olvidarse que la búsqueda de mayores

estándares de solvencia por esta vía repercute

inevitablemente sobre el crédito.

Más exigencias de capital a la banca

Una gran ventaja de nuestro sistema de admisión
escolar (SAE) es que evita los riesgos de discrimi-
nación y eleva las posibilidades de elección de las
familias. Por cierto, esa ampliación de la libertad

de elección no asegura el ingreso al plantel escolar elegido
en aquellas situaciones en que las preferencias superan las
vacantes disponibles. Esto genera desazón en las familias
que no satisfacen su aspiración y piensan que, bajo un es-
quema más descentralizado, podrían tener más posibilida-
des, pero hay en ello una ilusión. La realidad es que, si la
demanda supera la oferta,
siempre habrá que racionar
los cupos, y es preferible que
eso ocurra según criterios ob-
jetivos. Así, la verdadera solu-
ción es que exista una oferta amplia de calidad para evitar la
concentración de postulaciones.

Respecto de los criterios y prioridades que hoy emplea
el sistema, pueden ser discutibles, pero no lo invalidan. Así,
por ejemplo, en la actualidad se impide que se use el desem-
peño académico pasado o una prueba de habilidades para
seleccionar estudiantes, por ejemplo, en séptimo básico. Sin
embargo, en otras latitudes donde operan sistemas simila-
res, esa posibilidad está abierta. El país podría permitirla con
el sistema actual. Es más, podría modificar todos los criterios
hoy existentes sin afectar el SAE, pues es un sistema muy
flexible. A menudo, sin embargo, el debate no distingue su
funcionamiento de los criterios que se emplean para priori-
zar el acceso cuando la demanda supera los cupos.

En diciembre de 2024, una comisión de expertos eva-
cuó un informe que recomendaba diversos perfecciona-
mientos. El año pasado, las autoridades de la época ingresa-
ron un proyecto para hacerse cargo de algunas de esas reco-
mendaciones. Ahora, el actual Gobierno buscaría introdu-
cirle indicaciones a esa iniciativa. Ello resulta indispensable,
porque el proyecto no fortaleció mayormente la selección
por mérito académico y no abrió una oportunidad acotada
para que los directores pudiesen resolver situaciones extra-
ordinarias al margen del SAE (por ejemplo, cuando uno de

varios hermanos es el único
sin matrícula en el colegio).
Ambas eran recomendacio-
nes valiosas de la Comisión.

Pero ha trascendido que
el Gobierno, en sus indicaciones, estaría pensando abrir la
posibilidad de que los colegios que lo deseen puedan definir
sistemas propios de admisión bajo la supervisión de la Supe-
rintendencia de Educación, que verificaría la ausencia de
discriminaciones. El argumento apuntaría a asegurar un
mejor resguardo de los proyectos educativos. Sería un error.
Desde luego, no está claro por qué el SAE limita la libertad
de enseñanza. Pero, además, el cambio dificultaría las postu-
laciones de las familias y elevaría los riesgos de discrimina-
ción. No es claro el valor que agrega esa posibilidad. Parece
más adecuado repensar los criterios que se definirán para
priorizar las vacantes ahí donde hay exceso de demanda, in-
cluida la posibilidad de que ellos sean definidos por los pro-
pios planteles, antes que horadar el sistema vigente. 

Es posible repensar los criterios de admisión

sin afectar el sistema.

La discusión sobre admisión escolar

Recién conmemoramos con orgullo pa-
triótico la gesta heroica de Prat, Aldea, Se-
rrano y tantos más, en la rada de Iquique.
Justo es también reconocer el trato cordial
y caballeroso que
dieron los marinos
peruanos a los náu-
fragos de la Esmeral-
da, de lo cual da
cuenta la narración
de los hechos que es-
cribió uno de sus tri-
pulantes, el ingeniero
Juan Cabrera. 

Relata que fueron
recogidos por unas
lanchas del Huáscar
y los condujeron a la
cámara de Grau. Allí,
“los primeros compa-
ñeros que llegaron recibieron con los bra-
zos abiertos y lágrimas en los ojos a los que
íbamos entrando en seguida. El ardor de la
pelea iba dejando paso a la tranquilidad, y
entonces el recuerdo de seres tan queridos
para todos, como los que habían sucumbi-
do en la lucha, cubrió de luto por completo

el corazón de los que habíamos sido testi-
gos del valor y heroico sacrificio... A esas
lágrimas consagradas a la memoria de los
héroes se mezclaron y sucedieron los abra-

zos y felicitaciones de
la oficialidad perua-
na. Todos, unánime-
mente, elogiaron y
encomiaron en senti-
das y bien coordina-
das palabras la heroi-
ca conducta de Prat,
Serrano y demás que
los acompañaron, así
como la tenaz resis-
tencia de los que tie-
nen ahí presentes…
Al rato de haber en-
trado a la cámara
nos hicieron servir un

poco de cerveza y de coñac con unas cuan-
tas galletas. Esto nos vino perfectamente
porque entramos en un poco de calor”. 

¡Es que aun en la guerra hay espacio pa-
ra la humanidad y la nobleza!

D Í A  A  D Í A

Caballerosidad naval

R. RIGOTER

Termina, con un saldo positivo para la admi-
nistración de Kast, una semana particularmen-
te compleja, marcada por el primer cambio de
gabinete —transcurridas unas pocas semanas
fueron removidas de sus cargos las ministras
de Seguridad, Trinidad Steinert, y la vocera de
Gobierno, Mara Sedini— y por la aprobación
en la Cámara del proyecto de Reconstrucción
Nacional. 

Los nombramientos de las mencionadas mi-
nistras representaron dos apuestas de alta au-
dacia, las que, sin embargo, al poco andar se
demostraron fallidas. Las improvisaciones en
materias tan sensibles como estas suelen traer
altísimos costos, que como en este caso termi-
naron dañando la imagen del propio Presiden-
te y comprometiendo la gestión de todo un Go-
bierno. De ahí que no haya sorprendido que sa-
lieran de sus cargos, aunque muchos especula-
ban que podría ocurrir después de la Cuenta
Pública del 1 de junio. Sin embargo, postergar
una decisión solo agravaría los problemas y
acrecentaría los daños. Cabe valorar que así lo
haya entendido Kast y es de esperar que le sir-
va de aprendizaje.

La designación del hasta entonces ministro
de Obras Públicas, Martín Arrau, en Seguridad
—un político del partido del mandatario, con

trayectoria y desempeño eficaz en distintos
cargos—, tendrá ahora la difícil tarea de mos-
trar que, más allá de los traspiés de los dos pri-
meros meses, esta administración sí tiene acá
un plan e ideas bien concebidas para cumplir
el compromiso asumido con los chilenos. 

Más aún, la reestructuración del gabinete
abre una oportunidad para desplegar y mos-
trar una agenda sólida en otras áreas distintas
a la puramente económica, la que de forma
incontrarrestada ha dominado el discurso en
estas primeras semanas. Y es que, con conta-
das excepciones, cualquier referencia a mate-
rias sectoriales ha estado marcada por los lla-
mados recortes presupuestarios, impidiendo
que los distintos ministros puedan desarro-
llar y explicar en plenitud las líneas centrales
de su gestión.

Si bien la necesidad de reimpulsar la econo-
mía es urgente y el protagonismo del ministro
Quiroz indispensable, ello no puede implicar
que las otras áreas de la gestión, que están en
directa relación con la ciudadanía, queden con
menor visibilidad. Hasta ahora, el justo equili-
brio no se ha logrado, y se espera que en la pró-
xima Cuenta Pública el Presidente Kast dé una
visión global de las transformaciones que se
pretenden.

LA SEMANA POLÍTICA
Abrir el abanico

La
reestructuración
del gabinete
genera una
oportunidad para
desplegar y
mostrar una
agenda sólida en
otras áreas
distintas a la
puramente
económica, la que
de forma
incontrarrestada
ha dominado el
discurso en estas
primeras
semanas. 

Un cambio de
actitud de la
oposición en el
Senado, que
permita abrir
espacios a un
debate razonado,
todavía es posible.

Extravío de la oposición
El rechazo a la idea de legislar el llamado

proyecto de Reconstrucción de una parte sig-
nificativa de la oposición consolida un actuar
extraviado, desvinculado de la realidad del
país y las necesidades ciudadanas. Esta con-
ducta coincidió con la publicación de datos de
cuentas nacionales que son propios de una
economía estancada. Según el Banco Central,
en el primer trimestre de 2026, el Producto In-
terno Bruto de Chile cayó un 0,5% respecto de
igual período de 2025.

Frente a un resultado altamente preocupan-
te, ya anticipado por la evolución del desem-
pleo en los primeros meses del año, la res-
puesta de la izquierda ha sido negarse a deba-
tir razonadamente, optar por las consignas
populistas y descalificar e insultar al ministro
de Hacienda, Jorge Quiroz, con una imposta-
da indignación moral. 

El comportamiento en el hemiciclo de la di-
putada Consuelo Veloso, del Frente Amplio,
es un buen ejemplo de todo ello: el ministro
“no tiene corazón, no tiene vergüenza”; es
“un cobarde”, un “sinvergüenza”, sostuvo. Es
coherente con lo que había expresado sema-
nas atrás la senadora Cicardini (PS), quien no
solo le pidió la renuncia a Quiroz, sino que lo
acusó de mentir y le exigió tener “decencia”.

Se habría esperado que ante la preocupante
situación económica —con sus efectos deleté-
reos en las cuentas fiscales y en empleo— las
fuerzas que gobernaron bajo la administra-

ción Boric hicieran una mínima reflexión so-
bre el costo que significó el haber tensionado
la institucionalidad, el haber desacreditado la
iniciativa privada, impulsado propuestas fa-
llidas que obedecen a ideologías trasnochadas
y, en último término, el haber dejado el creci-
miento en segundo plano como si fuera algo
dado. Ninguna autocrítica seria han hecho y,
sin embargo, ahora pretenden obstaculizar
cualquier salida a la crisis, como si hubiera
que seguir haciendo lo mismo. 

Un cambio de actitud de la oposición en el
Senado, que permita abrir espacios a un de-
bate razonado, todavía es posible. Más allá
de eslóganes vacíos, se aspiraría a una discu-
sión sobre el mérito de los distintos conteni-
dos del proyecto, su impacto sobre el creci-
miento económico y el costo fiscal que im-
plica, poniendo en el centro la búsqueda del
bien común sobre los intereses personales o
partidistas.

Lo expresado esta semana por el senador
Kusanovic (independiente-RN), en cuanto a
que, “si no median disculpas, explicaciones
transparentes y compensaciones reales para la
Región de Magallanes, el Gobierno no contará
con mi voto”, muestra con crudeza la distor-
sión del papel de un parlamentario que afecta
a distintos sectores del arco político. Por sobre
las consideraciones particulares, debe primar
siempre el interés general del país. No cabe ce-
der frente a estas presiones indebidas.

Con el cobre a
6,3 dólares la libra
—nivel solo com-
parable a su máxi-
mo histórico en
términos reales,
hace 60 años, en
plena guerra de
V i e t n a m — , l a
economía chilena
debería estar vo-
lando. Pero lo que
podría ser causa de celebración —la
historia reciente nos muestra que
fuertes aumentos del cobre genera-
ron un mayor dinamismo en Chi-
le— abre más bien una interrogante
en la actualidad: ¿qué está pasando
que la cosa anda tan lenta?

Un pequeño
repaso es sufi-
ciente para poner
el asunto en con-
texto. A partir de
2 0 0 3 , c u a n d o
Chile todavía la-
mía las heridas
de la crisis asiáti-
ca, el auge de las
materias primas
permitió a nuestro país levantarse
y duplicar el crecimiento que traía
en los años previos. Algo similar
sucedió en 2009, cuando el impul-
so en China para enfrentar la crisis
financiera elevó el cobre, facilitó la
recuperación y evitó que la gran
crisis dejara huellas sobre nuestra
economía. Estos casos tuvieron un
patrón similar. El primer aviso es el
explosivo aumento de las exporta-
ciones, simplemente por el efecto
directo del mayor precio del cobre.
Luego, la inversión en minería to-
ma vuelo, a lo que se suman otras
inversiones, y finalmente, el con-
sumo recibe un impulso cuando
los mayores ingresos llegan a los
bolsillos de los hogares.

El ciclo actual parece diferen-

te. Las exportaciones han aumen-
tado fuertemente, y la inversión en
minería también, aunque no con la
fuerza de antaño. En cambio, el
resto de la inversión no muestra
gran reacción, y el consumo sim-
plemente no se inmuta. Aquí está
la gran diferencia: las empresas no
se animan a invertir y las personas
están escépticas a la hora de gastar.
¿Qué sucederá?

Sin duda, las noticias de la
guerra en Irán aportan poco al op-
timismo, pero tiene que haber algo
más. Después de todo, el mundo
ha resistido estoicamente el alza
del petróleo. Posiblemente, la ex-
plicación está adentro. Venimos
de años económicos malos, y el

2 0 2 5 t e r m i n ó
con altos déficits
f i sca les y una
economía plana.
Las empresas y
los hogares lo
sienten, y para
retomar el entu-
siasmo se necesi-
ta algo más que
un cambio de go-

bierno o unos buenos meses de
precio del cobre. Es evidente que
se necesitan cambios.

No es sorprendente que existan
grupos que resistan el cambio, co-
mo si siguieran amarrados al plan
que nos llevó adonde estamos. Más
sorprendente es que existan tan po-
cas voces en la oposición que se
abran a hacer las cosas de una mane-
ra diferente. Hay que darle la opor-
tunidad al plan de bajar impuestos,
hacer que el sistema de permisos
ambientales y sectoriales sea razo-
nable, y ajustar gastos innecesarios
y de bajo impacto social para con-
trolar el déficit fiscal. Por mientras,
las personas simplemente esperan.

C O L U M N A  D E  O P I N I Ó N

Fumando espero

Las empresas no se

animan a invertir y las

personas están escépticas

a la hora de gastar. ¿Qué

sucederá?

Si desea comentar esta columna, hágalo en el blog.

Por
Sebastián Claro
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