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La estabilidad de la moneda y el normal funcionamiento
de los pagos internos y externos son dos pilares de to-
do sistema económico moderno. En Chile, la responsa-
bilidad de resguardarlos es del Banco Central, el que

periódicamente ofrece su perspectiva respecto de la situación
macrofinanciera en su Informe de Estabilidad Financiera (IEF).

En la versión correspondiente al primer semestre de 2024,
publicada esta semana, la autoridad monetaria nos recuerda
que hoy la principal fuente de inestabilidad financiera se en-
cuentra en el escenario externo. La evolución de las condicio-
nes en los mercados de capitales globales, fuertemente influida
por los ajustes de política monetaria pospandemia y por las
tensiones geopolíticas, ha generado alta incertidumbre, mani-
festada en una peculiar volati-
lidad en las tasas de mercado
de corto plazo. A esto se ha su-
mado un desacople en los ci-
clos de las economías desarro-
lladas respecto de las emergen-
tes, lo que ha generado presio-
nes cambiarias que dificultan
la convergencia inflacionaria.
Tal como lo demostró el reciente dato de IPC para abril —una
variación inesperadamente alta, de 0,5% mensual—, Chile es
un ejemplo de lo anterior. Esto obligará al Banco Central a una
especial cautela. Y es que la inflación ha disminuido, pero aún
está lejos de la meta de 3%.

En el ámbito local, el IEF da cuenta de algunas de las difi-
cultades que enfrenta el país en el mediano y largo plazo. En el
centro de estas se encuentra la profundidad del mercado de
capitales, que continúa en niveles bajos, luego del gigantesco
impacto de los retiros previsionales, habilitados por el actuar
irresponsable del Congreso. Esto se traduce tanto en peores
condiciones de financiamiento de mediano y largo plazo como
en una menor capacidad de mitigar shocks externos.

En este sentido, una de las principales preocupaciones ma-
crofinancieras debe ser la evolución de la deuda pública. Hoy, y
luego de un constante aumento observado desde 2008, ella se
ubica en el 39,8% del producto y se estima crecerá hasta el 41%
en el corto plazo. Dadas las más altas tasas de largo plazo, sus
vencimientos en los próximos años significarán un mayor costo
de endeudamiento. De hecho, el IEF plantea que el costo esti-

mado de renovación para un período de 10 años habría pasado
de US$ 2.800 millones en septiembre del 2009 a US$ 14.900
millones en diciembre de 2023. Esto obliga a asumir con res-
ponsabilidad las alertas levantadas por el Consejo Fiscal Autó-
nomo respecto de las cuentas fiscales. Los riesgos de que el ni-
vel prudente de deuda, estimado en un 45% del PIB, sea supe-
rado en el período 2025-2028 no deben ser desatendidos.

En el ámbito microeconómico, la preocupante evolución
de la mora, incumplimiento e impago de los créditos es un se-
gundo fenómeno que llama la atención. En las empresas, el
impago ha tenido una tendencia al alza, alcanzando niveles
históricos, situación que también se observa para la mora de
los créditos comerciales. Particular preocupación genera el in-

cumplimiento de empresas
que recibieron créditos Foga-
pe-Covid, lo que debe repre-
sentar una lección de política
pública. 

En cuanto a los hogares, si
bien la deuda agregada se
mantiene con bajo dinamismo
—el endeudamiento total

equivale al 49% del PIB—, resultado natural del menor creci-
miento económico y peores condiciones crediticias, el IEF da
cuenta de que el impago también ha aumentado desde media-
dos de 2023, particularmente en los créditos de consumo, que
han alcanzado los niveles de cuotas impagas más altos en una
década. Los hipotecarios impagos igualmente han mostrado
un aumento en el último año. 

Afortunadamente, la adecuada regulación financiera y la
correcta gestión de la banca explican que los ejercicios de ten-
sión analizados por el Banco Central indiquen un buen posi-
cionamiento de la economía frente a posibles shocks futuros.
Sin embargo, la evolución del endeudamiento, tanto fiscal co-
mo privado, junto con el creciente impago, señalan que el país
no ha internalizado el nuevo escenario que enfrenta. Hoy todas
las proyecciones apuntan a que Chile no tendrá niveles de cre-
cimiento robustos en la próxima década. En este contexto de
estancamiento permanente, más que aumentar el endeuda-
miento, es necesario comenzar a ajustar el gasto a la baja. La
desatención a este inevitable ajuste puede pasar a ser, hacia
adelante, la mayor fuente de inestabilidad para el país. 

La evolución del endeudamiento y los

crecientes niveles de impagos indican que el

país no ha internalizado el nuevo escenario

económico que enfrenta.

La estabilidad financiera de Chile

Una reacción destemplada ha tenido el Presidente de
Colombia, Gustavo Petro, luego de que dos magis-
trados del Consejo Nacional Electoral presentaron
al pleno de esa entidad una “ponencia” en la que

solicitan que se formulen cargos en su contra, en una investiga-
ción a su campaña de 2022, por presunta violación de los lími-
tes del gasto electoral. Petro calificó la situación como el inicio
de “un golpe blando”, una “abierta ruptura constitucional”,
que debe ser respondida “con la fuerza del pueblo”. Así, lla-
mando a una movilización de “todas las fuerzas sociales” para
defender “el voto popular de 2022”, el exguerrillero lanza una
peligrosa ofensiva que apunta a deslegitimar una institución
clave de la democracia. Todo esto ocurre, además, en un mo-
mento en que se multiplican las
investigaciones sobre corrup-
ción que afectan al entorno del
gobierno, incluido un hijo del
Presidente, quien confesó ha-
ber recibido dinero ilícito para la campaña de su padre. Y a ello
se agrega el caso de irregularidades en la Unidad de Gestión de
Riesgos y Desastres, donde se denuncia que sobrecostos en la
adquisición de camiones cisterna podían haberse destinado al
pago de sobornos políticos. 

En cuanto a la ponencia de los magistrados del CNE, lo que
inquieta a Petro es que, de prosperar la formulación de cargos,
puede ser la base para un proceso que lleve a cabo el Congreso
en su contra. Según los dos magistrados, hay pruebas suficien-
tes de que la campaña omitió información sobre gastos e ingre-
sos, entre los cuales además habría aportes de organizaciones a
las que la ley se lo prohíbe. Así, no se habrían declarado, por
ejemplo, costos de transporte aéreo o de arriendo de locales que
sobrepasarían los montos legales de financiamiento, y se ha-
brían omitido las contribuciones de ciertas federaciones. Para
Petro, es inadmisible que una instancia administrativa le for-
mule cargos. “El Presidente tiene que dejar de ser presidente
porque tres o cuatro vagabundos de la politiquería (en referen-

cia a los jueces del CNE) así lo quieren”, lanzó en un discurso.
La respuesta del Consejo fue inmediata y tajante: la investi-

gación está dentro de sus atribuciones, “son competencias otor-
gadas por la Constitución y las leyes”. Y fueron más allá, seña-
lando que las “declaraciones en contra de los miembros del
CNE quebrantan el normal funcionamiento del sistema demo-
crático y ponen en riesgo a quienes están a cargo de tomar deci-
siones en el cumplimiento de sus funciones constitucionales”.
Además, advirtieron que “se afecta la democracia” cuando se
descalifican “las actuaciones de las autoridades debidamente
constituidas”. Con este pronunciamiento, el CNE defiende su
papel en esta y otras investigaciones, y desvirtúa la acusación
de que se estaría gestando un golpe de Estado, apuntando, por

el contrario, a que es el Presi-
dente el que pone en riesgo la
estabilidad democrática. 

El ambiente político en
Colombia está tenso, y las de-

claraciones de Petro no contribuyen a calmar los ánimos.
Por el contrario, parecen dirigidas a profundizar las divisio-
nes, en un intento por marcar la lucha entre “nosotros, el
pueblo”, y “ellos, el régimen de corrupción”. Para la oposi-
ción, el Presidente busca aprovechar cualquier coyuntura
para imponer su agenda de cambios radicales. Su convoca-
toria “al pueblo” a organizarse en “todo el territorio” para
manifestarse y “rodear a los centros de poder” parece más
un llamado revolucionario que una defensa del gobierno.
Así, no es extraño que sus dichos de ayer hubieran desatado
múltiples especulaciones, en particular cuando dijo que se-
guirá en el poder “hasta donde el pueblo diga; si dice más
adelante, iré sin ningún temor, sin ningún miedo”. Tanto
fue el revuelo que ayer debió salir a aclarar que no pretende
perpetuarse y que “seguir en el poder es un problema de
adictos al poder que cambian articulitos”. Tales precisiones,
sin embargo, distan de despejar las incertidumbres en un
país cada vez más polarizado.

Acosado por investigaciones y escándalos, el

mandatario opta por agudizar las tensiones.

Petro apuesta por la polarización

La excelente en-
trevista que le hicie-
ra en este diario Car-
los Peña a Felipe
González ha desper-
tado el celo gremial
del Colegio de Pe-
riodistas, por decir
lo menos. Según el
criterio de la directi-
va metropolitana de
ese Colegio, no po-
drían ni deberían hacer entrevistas per-
sonas no tituladas como “periodistas”.
Digo tituladas, porque todos sabemos
que no es el título el que hace a un pe-
riodista, sino una práctica y un
oficio que se aprenden en los
medios mismos y no en la aca-
demia. En la academia se en-
tregan valiosas herramientas
teóricas, pero no el músculo y
el nervio que hacen al perio-
dista de verdad. Eso es por lo menos lo
que yo creo y en un cierto sentido me
siento periodista, a pesar de no tener tí-
tulo de periodista, sino de profesor. ¡No
se le vaya a ocurrir al Colegio de Profe-
sores pedir ahora título de profesores a
los periodistas que enseñan en las es-
cuelas de periodismo! 

Desde que me bajé de la cuna creé
diarios, revistas y he publicado entre-
vistas en los medios escritos y en la tele-
visión y la radio. Tengo las manos man-
chadas de tinta de los periódicos que he
leído y en los cuales he escrito. Soy pe-
riodista de alma, un “amateur”. “Ama-
teur” originalmente significa “el que
ama”, y ese amor y pasión es más im-
portante que cualquier doctorado. Si si-

guiéramos las observaciones de la di-
rectiva del Colegio de Periodistas, con-
vertida ahora casi en tribunal de una
inédita inquisición gremial, ni Octavio
Paz ni Vargas Llosa, ni Fernando Sava-
ter ni ningún otro intelectual público
debieran publicar conversaciones o en-
trevistas en los medios. ¡Válgame Dios!
¿Pero de qué estamos hablando? ¿No
hay acaso notables entrevistadores e in-
cluso directores de medios de comuni-
cación que no tienen título de periodis-
tas, pero que hacen una labor extrema-
damente profesional y seria en esos
medios? ¿Qué significa toda esta pata-
leta?: ¿Acaso solo podrían escribir y en-

trevistar en los medios los titulados,
empobreciendo así la oferta de valiosas
plumas provenientes de las más diver-
sas disciplinas? 

La directiva metropolitana del
Colegio de Periodistas exige, además,
una “rectificación pública y discul-
pas” por lo acontecido. ¿Disculpas a
quién? A los lectores, desde luego que
no, ellos están más bien agradecidos
de haber podido leer una tan buena
conversación entre un rector de una
Universidad e intelectual de talla y un
político fundamental en la Transición
española. Un regalo en un tiempo de
tanta pobreza reflexiva en los medios,
de tan poco espesor. El Colegio piensa
que el título asegura la calidad y vera-

cidad de lo escrito. Es dudoso: basta
ver lo que ocurrió con no pocos perio-
distas “titulados” en el estallido del
2019, que derrocharon ideologismo
por los poros, más que búsqueda de la
verdad. Yo, como lector, me rebelo
ante esta suerte de censura camufla-
da. Los medios —salvo si son estata-
les— dependen de los lectores. Ellos
debieran decir algo en todo esto. El
periodismo escrito desde su origen se
ha nutrido de la diversidad y la liber-
tad, no de la homogeneización ni me-
nos de la restricción a la libre expre-
sión. A lo mejor el Colegio de Perio-
distas sueña con medios manejados

por el Estado y periodistas
por el Colegio. Qué peligroso
sería para el futuro de la
prensa. El corazón del perio-
dismo es la libertad de expre-
sión: ese debiera ser el objeti-
vo principal de ese Colegio,

no la caza de brujas de los que no tie-
nen un cartón profesional.

La declaración del Colegio de Pe-
riodistas tiene un tufillo levemente so-
viético o francamente kafkiano. El gran
periodismo escrito ha sido hecho en
Chile desde su origen por eximios pe-
riodistas sin título (Joaquín Edwards
Bello, Gabriela Mistral, entre tantos
otros) y solo muy recientemente por
periodistas titulados, y ojalá sigan coe-
xistiendo ambos sin recelos ni envidias,
ni controles de ningún tipo, detrás de
un solo norte: la libertad. Mientras más
libertad, mejor periodismo. ¡Libertad,
libertad, libertad!
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¡Libertad, libertad, libertad!

Todos sabemos que no es el título el que hace a

un periodista, sino una práctica y un oficio

que se aprenden en los medios mismos.

Si desea comentar esta columna, hágalo en el blog

Por
Cristián Warnken

Poco cuesta sostener que desde hace
tiempo Chile y sus autoridades, con la
cómplice pasividad de muchos de sus ciu-
dadanos, han cometido errores en un área
tan sensible como es
la seguridad pública.
Sin duda la falla más
relevante corres-
ponde a la carencia
de un nítido referen-
te normativo que,
con su acción, ejem-
plarmente, confirme
que libertad sin or-
den es anarquía y or-
den sin libertad es
dictadura. 

Al respecto, la re-
acción de autorida-
des gubernativas y
parlamentarias frente al vil asesinato de
valiosos carabineros ha sido activar la
tramitación de diversas iniciativas lega-
les sobre la materia, algunas de ellas
adormecidas por años en los estantes
parlamentarios. Esta vez el despacho se
realiza a marcha forzada, con discusiones

que prácticamente no dejan rastro en la
historia fidedigna del establecimiento de
la ley, criterio interpretativo que estable-
ció Bello en las primeras páginas del Có-

digo Civil.
Como van las co-

sas, varias disposi-
ciones aprobadas en
medio de la presión
de la contingencia
terminarán siendo
—como ha ocurrido
en otros casos vi-
gentes— reguladas
en su final aplicación
y cumplimiento por
el “fiat lux” de una
sentencia u otras re-
soluciones judiciales.
Si así ocurriera, el fu-

turo incrementará la judicialización del
Estado de derecho, porque se probará
que es un buen procedimiento para abrir
cauces útiles para reaccionar ante excre-
cencias y yerros legislativos.

D Í A  A  D Í A

Judicialización

CORUSCO

Si a usted el
concepto Chile no
le dice nada, no lea
esta columna. O si
es de esas perso-
nas que se sienten
tan sofisticadas
que la idea de pa-
tria les resulta algo
p u e b l e r i n o o
montañés, tampo-
co siga estas líne-
as. Aunque tengo un nombre que
suena tan poco chileno, fui educada
con tal cariño por mi país que literal-
mente me duele y me angustia ver có-
mo lo estamos maltratando. Mi abue-
lo Hermann Ahrens, nacido en Ham-
burgo, llegó a Valparaíso en 1920 a
abrir una filial del
Deutsche Bank, y
se enamoró de mi
abuela y de Chile.
Pudo haber vuelto
a un interesante
cargo en Alema-
nia, pero decidió
fundar su familia
en esta lejana tierra tras dar largas ex-
plicaciones a su preocupada familia.
Hasta su muerte se sintió un chileno
hasta la médula. Años después, su hi-
ja Marlene, mi madre, cuando subió al
podio en la Olimpíada de Melbourne,
en 1956, tras obtener la —hasta hoy—
única medalla olímpica femenina que
tiene Chile, escribió: “me corrían las
lágrimas viendo mi bandera chilena
entre las dos soviéticas... sentía que mi
patria, mi familia y todos los chilenos
estaban ahí, flameando juntos”. Y mi
padre, hasta el final de sus días, les ha-
blaba a mis 5 hijos de Chile, sus insti-
tuciones y su futuro. 

Este preámbulo es para decir que
Chile como patria es algo que se siente
en el alma, no es simplemente un te-
rritorio con ciertas fronteras y geogra-
fía. Si no percibimos que por nuestra
patria vale la pena hacer esfuerzos y
compromisos de vida, nuestro vulne-

rable y frágil país se va a desestabili-
zar, como tantos Estados fallidos don-
de, cual tierra de nadie, campean las
guerrillas, los narcos y la falta de Esta-
do y de orden público. Agobia ver que
las viviendas se están transformando
en fortalezas, mientras por las fronte-
ras entran fácilmente las mafias que
les están cambiando el rostro a nues-
tras ciudades y zonas rurales.

Me pregunto si quienes están en
La Moneda, en el Congreso y en el Po-
der Judicial han revisado lo que signi-
fica la palabra patria, que implica sen-
tir vínculos afectivos e históricos con
la nación. No se nota esa responsabili-
dad en muchos de ellos, o si llegarían
a los grandes acuerdos que urgen, por
respeto a sus compatriotas (del latín:

que tienen la mis-
ma patria). No en
vano patria viene
de pater, en inglés
es homeland , en
alemán Vaterland,
etc., conceptos que
recuerdan que no
se trata de una re-

lación de conveniencia, sino de perte-
nencia y de afecto: patria es hogar, y es
todo lo contrario de agresividad. 

Mencionar todo esto en un
mundo globalizado parece anacró-
nico. Pero es al revés: cuando el gra-
do de violencia y terrorismo au-
menta, se necesita apelar a la esen-
cia de la nación. Cada chileno, en el
lugar que le corresponda, en su fa-
milia, en su lugar de estudio o de
trabajo, debe demandar al Gobier-
no seguridad, y la defensa del hogar
común que es Chile. Hemos sabido
levantarnos de muchos terremotos
devastadores, pero estamos que-
dando inermes frente a atroces ma-
fias por la ineficacia del Gobierno y
del Estado, y por el verdadero pan-
demónium en que se ha convertido
el Congreso.
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Chile, la patria amenazada

Cuando el grado de

violencia y terrorismo

aumenta, se necesita apelar

a la esencia de la nación.

Si desea comentar esta columna, hágalo en el blog

Por
Karin Ebensperger
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