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T O D O  U N  C A T A C L I S M O

—Una plataforma virtual quiere simular los efectos de un terremoto en la red de salud.
—Ya tenemos más de 40 mil fallecidos, hospitales a medio construir, pillaje, amenazas

al personal. Faltarían los puros escombros. 

Transcurridos cinco años de la crisis de octubre de
2019, resulta evidente que sus efectos económicos
han sido duraderos. Cualquiera sea la hipótesis que
busque explicar lo sucedido, son numerosos los indi-

cadores que muestran los retrocesos experimentados en este
lustro. Por cierto, todo análisis debe incorporar también los
efectos de la pandemia, cuyas consecuencias económicas e ins-
titucionales fueron inmensas. Distinguir ambos fenómenos es
muy complejo, no solo por el tamaño de la crisis sanitaria, sino
también porque muchas de las políticas implementadas du-
rante el covid no se entienden sin considerar la crisis política y
social que vivía el país. La pér-
dida de poder político del go-
bierno del Presidente Piñera y
la inusitada presión de la en-
tonces oposición están en la ba-
se de las excesivas restricciones
sanitarias que se implementa-
ron, del aumento desmedido del gasto fiscal y de los retiros
previsionales, por nombrar algunas de las medidas con conse-
cuencias macroeconómicas e institucionales de primer orden.

Los hechos de octubre de 2019, en sí mismos, generaron
una rápida salida de capitales, que se tradujo en una deprecia-
ción significativa del peso y en una recomposición de los porta-
folios de los inversionistas locales hacia activos externos. Este
fenómeno se profundizó a medida que el proceso constitucio-
nal acordado como fórmula de salida a la crisis política avanzó,
y ha significado un aumento en los activos en el exterior por
varias decenas de miles de millones de dólares. A su vez, la

presión de gasto que se inició entonces —sustentada en la con-
signa de que los recursos fiscales eran cuantiosos y que no ha-
bían sido usados por una mal entendida austeridad— se am-
plificó luego con la pandemia. Es imposible saber cuánto hu-
biese sido el aumento de la deuda pública sin el covid, pero con
la crisis social se validó una política fiscal de transferencias que
ha significado un cambio de primer orden en la solvencia del
país y en su capacidad de enfrentar nuevas crisis.

En cuanto al proceso constitucional y el modo en que este
se desarrolló, su impacto aún hoy sigue sintiéndose. Aunque el
rotundo rechazo del proyecto elaborado por la Convención e

impulsado por el actual go-
bierno generó un cambio de
ánimo económico, persiste un
alto nivel de incertidumbre y
de pesimismo respecto del fu-
turo. Así lo manifiestan las per-
sonas en diferentes encuestas,

y también se refleja en bajos niveles de inversión y empleo,
todavía por debajo de la tendencia previa a 2019. Todo ello ha
repercutido en un alza en los costos de financiamiento, espe-
cialmente en el mercado hipotecario y para empresas de me-
nor calificación de riesgo.

La idea de que los 30 años de desarrollo en Chile no
fueron tales ha quedado en evidente desprestigio, pero si-
gue existiendo una confusión respecto de qué políticas eco-
nómicas favorecen el desarrollo y las oportunidades. Co-
rresponde a los liderazgos reencauzar la discusión, para re-
tomar un camino de progreso.

Aún hoy sigue existiendo confusión respecto

de las políticas que favorecen el desarrollo y

las oportunidades.

Esquirlas económicas del 18/10

Los ejercicios militares chinos alrededor de Taiwán
elevaron esta semana el nivel de tensión entre Bei-
jing y Taipei, que ya estaba alto luego de la elección
como Presidente de William Lai, un político que no

ha escondido su opción por mantener a la isla alejada del do-
minio chino. El gobierno comunista considera que Taiwán es
parte de su territorio soberano, por lo que está determinado a
avanzar en la reunificación, incluso, si es necesario, usando la
fuerza. Si el operativo de esta semana, el mayor de su tipo, es
una señal de que China está dispuesta a iniciar una guerra, no
está claro, pero sí es evidente que Beijing ha endurecido su
política y busca mejorar su po-
sición relativa en momentos
de crisis internacional.

A pesar de la delicada si-
tuación geopolítica, Lai no pa-
rece amedrentarse, incluso
considerando que esta era ya
la segunda demostración de poderío bélico que hacía Beijing
desde que él asumiera el cargo, apenas hace unos meses. Los
ejercicios del lunes fueron la respuesta de China a un discurso
pronunciado hace unos días por el líder taiwanés, en el que
sostuvo que defendería el “autogobierno” de la isla y “resisti-
ría la anexión”. Pero fue aún más allá, señalando que Taiwán
y China no están “subordinados el uno al otro”, que China
“no tiene derecho a representar” a Taiwán, y que en la isla “la
democracia y la libertad florecen”. En respuesta, Beijing lo
acusó de ser un “alborotador” que muestra “su posición in-
transigente sobre la independencia” y que alberga “intencio-

nes siniestras de escalar hostilidades y confrontación”, por lo
que, como “castigo”, realizó las maniobras, las que simularon
asaltos, bloqueos de puertos y un ataque a gran escala. 

Puede que Lai no esté subestimando las consecuencias
de una eventual intervención armada de China, sino que
confía en que el conflicto no se desatará o que, si ocurre,
Estados Unidos irá en su defensa. Washington está obliga-
do por ley a defender a Taiwán en el caso de un enfrenta-
miento, y desde hace décadas le proporciona armamento
para estar preparado ante una eventual ofensiva china.
Hasta hace unos años, esto parecía suficiente para disuadir

a Beijing. Sin embargo, China
ha adquirido un poder mili-
tar enorme en la última déca-
da, y el equilibrio estratégico
ahora la favorece, pero no si
en la ecuación entra Estados
Unidos, que sigue teniendo

el dominio marítimo en la región Asia Pacífico.
Los llamados de Washington a Beijing para “evitar ac-

ciones que pudieran poner en peligro la paz y estabilidad”
fueron acompañados de una dura condena del operativo,
que consideró “injustificado” ante un discurso “rutinario”
de Lai. Ni a China ni a EE.UU. les conviene que escale la si-
tuación hasta un enfrentamiento bélico, pero es probable que
Beijing continúe con su política de amedrentamiento para
evitar que Taipei haga una declaración formal de indepen-
dencia. Lai dice que no necesita hacerla porque, en los he-
chos, Taiwán ya es independiente.

Beijing endurece su política y busca mejorar

su posición relativa en momentos de crisis

internacional.

Tensión en el Pacífico
En el día del

5° aniversario
del violento 18 de
octubre de 2019,
divisorio entre
los chilenos, opto
por recordar dos
aniversarios bá-
sicos para la so-
beranía nacional,
claves en las rela-
ciones vecinales,
hitos de la diplo-
macia, expresiones de unidad nacio-
nal y del derecho internacional.

Son el 120 aniversario, en estos
días, del Tratado de Paz y Amistad
con Bolivia, y los 40 años del Tratado
de Paz y Amistad con Argentina, a
conmemorarse el 29 de noviembre. 

Acuerdos entre países vecinos
para una estable y pacífica convi-
vencia, en un caso, luego de una
cruenta guerra, en el otro, para evi-
tar una inminente, en ambos a través
del derecho inter-
nacional y la ne-
gociación, son la
más noble y difícil
tarea de la diplo-
macia, particular-
m e n t e e n m o -
mentos en que ambas partes se con-
sideraban enemigos.

Fueron 20 años de tratativas
con Bolivia y ochenta desde 1904,
tras la discrepancia con Argentina
en la demarcación del “eje” del Bea-
gle y su proyección en el mar de la
zona austral.

Decisivos fueron los negocia-
dores, presidentes, agentes y equi-
pos jurídicos en las negociaciones y
defensas del tratado con Bolivia an-
te la Corte Internacional de Justicia.
Ellos decidieron, con acierto, los
términos convenidos o los de la de-
fensa jurídica.

Menciono solo a quienes tuvie-
ron las más altas responsabilidades

en estas disputas: los presidentes
Riesco, Pinochet, Piñera y Bachelet.
Los más directamente a cargo de los
equipos negociadores: Emilio Bello
Codesido con Bolivia; Enrique Bern-
stein, Santiago Benadava y, especial-
mente, el general Ernesto Videla con
Argentina. En la defensa jurídica an-
te La Haya del Tratado de 1904, Feli-
pe Bulnes, José Miguel Insulza y, es-
pecialmente, Claudio Grossman,
que en el alegato final, con su bri-
llante e internacionalmente recono-
cida versación jurídica, reafirmó que
“en 1904 Chile y Bolivia concluye-
ron un Tratado de Paz y Amistad
que resolvió completamente todos
los asuntos territoriales pendientes
entre los Estados”, alegato funda-
mental para que la Corte desechara
la supuesta obligación de negociar
la cesión de territorio chileno a Boli-
via. No sería justo omitir a los canci-
lleres Hernán Cubillos y Washing-
ton Pastor, artífices de la mediación

papal que condu-
jo al Tratado de
1984, y al Presi-
dente Eduardo
Frei Montalva, al
canciller Gabriel
V a l d é s y a l o s

agentes José Miguel Barros y Víctor
Santa Cruz, que condujeron el arbi-
traje ante Su Majestad Británica en el
laudo de 1977, pieza fundamental
del Tratado de 1984.

Conmemorar estos dos aniver-
sarios, destacar la contribución a la
paz en las relaciones vecinales de las
personalidades mencionadas es una
deuda de gratitud nacional. A la vez
es un orgullo y un ejemplo a seguir la
unidad nacional con que se enfrenta-
ron estos desafíos. Chile debe estar
por sobre, ha sido y es más que el ba-
jo nivel de los debates que dividen en
estos días a la opinión pública.

C O L U M N A  D E  O P I N I Ó N

Aniversarios para celebrar

Opto por recordar dos

aniversarios básicos para

la soberanía nacional. 

Si desea comentar esta columna, hágalo en el blog

Por
Hernán Felipe
Errázuriz

Le cuento al Prócer que lamento no ha-
ber ido al concierto reciente de Paul McCar-
tney en el Estadio Monumental, ya que me
contaron que había sido extraordinario, y
que inclusive, gracias
a la tecnología, cantó
un dúo con el fallecido
John Lennon. Le com-
parto cómo fue mi en-
cuentro con los Beat-
les: ocurrió en un
evento de mi colegio
en el Teatro Munici-
pal de Viña del Mar,
donde un conjunto
musical de alumnos
de los cursos superio-
res interpretó la ro-
mántica canción “Do
you want to know a secret”, que empezaba
con la palabra “listen”, a continuación de la
cual toda la audiencia cantó a coro “uuuaa-
auuu”. Yo tenía 12 años y desde ese momen-
to mi enganche con los Beatles fue total. In-
clusive intenté imitarlos dejándome el pelo
largo, intento que no prosperó por la prohi-

bición estricta de mi padre, exmarino. “¿Y
por qué no fuiste al recital?”, me pregunta.
Le respondo que la razón fue solamente la
comodidad: el rechazo a incómodos trasla-

dos de ida y vuelta al
recinto y las colas pa-
ra ingresar, pero que
la próxima vez haré el
sacrificio. “Si es que
hay otra vez. Recuer-
da que Paul tiene 82
años. O sea, te lo per-
diste por simple floje-
ra”, replica severa-
mente. 

“Darling, no lo cri-
tiques tanto”, apunta
entonces su mujer,
“ya que por las mis-

mas razones no quisiste que fuéramos al re-
cital de Engelbert Humperdinck, a pesar de
que te lo pedí insistentemente”. Y luego can-
ta con expresión romántica: “Please, relea-
seme, let me go…”.

D Í A  A  D Í A

Paul

R. RIGOTER

T E M A S  E C O N Ó M I C O S

Durante la próxima semana, Wa-
shington DC recibirá a buena parte de
los ministros de Hacienda y presiden-
tes de los bancos centrales del mundo,
quienes participarán en las tradiciona-
les reuniones anuales organizadas por
el FMI y el Banco Mundial. Se anticipa
que los principales temas serán los
abultados déficits fiscales que acarrean
los países —esto explica que en pro-
medio la deuda fiscal del planeta supe-
re el 90% de su producto— y las ame-
nazas de menor crecimiento por la in-
certidumbre y los nuevos patrones del

comercio mundial.
La inflación no será pues el centro de

las conversaciones. Esto marcará un
cambio relevante, luego de los años de
atención que el mundo puso sobre la
espiral inflacionaria generada por el
impacto de la pandemia y los estímu-
los fiscales y monetarios impulsados
entonces. A esto es necesario agregar el
efecto económico de los conflictos béli-
cos que han afectado al mundo en los
últimos años. Como consecuencia, la
inflación promedio anual de bienes en
los países emergentes y en vías de de-

sarrollo superó el 10% a mediados de
2022, mientras que la de servicios so-
brepasó el 8% en 2023 (por su natura-
leza, esta evoluciona con rezago). En el
caso de las economías avanzadas, los
porcentajes máximos fueron cercanos
al 7% (2022) y 4% (2023), respectiva-
mente. Sin embargo, durante el último
año, la gran mayoría de estas cifras han
mostrado una caída. Hoy, las econo-
mías emergentes y en vías de desarro-
llo registran una inflación de bienes
por debajo del 4%, mientras que en las
avanzadas es menor al 2%.

¿Se abre una oportunidad?
La menor inflación en el mundo está abriendo la puerta para cambios en la política monetaria. El
poder reactivador de tasas de interés más bajas dependerá fundamentalmente de las condiciones
estructurales para fomentar el crecimiento. Chile no parece estar en el mejor pie para esto.

Estados Unidos y Europa: paralelos y diferencias
Luego de una cierta inercia en 2023 y

en los primeros meses de 2024, la evolu-
ción de la inflación en los Estados Uni-
dos ha continuado una senda decrecien-
te. En la última medición (septiembre),
la variación de precios anualizada alcan-
zó el 2,4%, acercándose con fuerza al ob-
jetivo de política de la Reserva Federal
(2%) y distanciándose del 9,1% reporta-
do en junio del 2022. 

Central en esta dinámica ha sido el des-
plome en los precios de la energía (-6,8%
anual), particularmente el petróleo
(-22,4%). Esto ha trasladado la atención
de los técnicos hacia componentes de la
canasta de precios que han mostrado difi-
cultades para ajustarse. El ítem “Servi-
cios” (excluyendo servicios de energía) es
el que más preocupa, pues evidencia una
variación de precios de 4,7% en doce me-
ses. Ello se explica en gran parte por los
servicios de transporte (8,5%) e inmobi-
liarios (4,9%), temas que hoy marcan la
campaña presidencial norteamericana.

Las menores presiones inflacionarias
en la primera economía del mundo, en
conjunto con un mercado laboral que da
signos de enfriamiento, han habilitado
una fuerte reducción en los niveles de la
tasa de política monetaria. En su última
reunión (septiembre), la Reserva Fede-
ral decidió recortar en 50 puntos base el
rango del interés que controla y anticipó
un posible nuevo recorte de aquí a fin de
año.

La situación es similar en Europa. En
la zona euro, la inflación anual alcanzó
el 1,7% en septiembre —en agosto había
llegado al 2,2% y hace un año, al
4,3%—, mientras que en la Unión Euro-
pea (que también considera a las siete
economías que no utilizan esa moneda)
se redujo a 2,1%. 

Las similitudes entre Europa y Esta-
dos Unidos también se observan en la
evolución de los distintos ítems tras el
IPC. Mientras el precio de la energía ha
caído un 6,1% (anual) en el Viejo Conti-

nente, los servicios siguen con presio-
nes al alza (3,9%). Pero esto no ha sido
impedimento para que el Banco Central
Europeo (BCE) continúe con los recor-
tes de su tasa de política monetaria. Esta
semana la llevó desde un 3,5% a un
3,25%, una nueva reducción luego del
ajuste realizado en junio.

El espacio que la menor inflación ha
abierto en parte importante del hemis-
ferio norte está siendo utilizado por las
autoridades monetarias para agregar un
motor de crecimiento, vía un menor
costo del dinero, en economías que en-
frentan enormes desafíos y amenazas.
Los efectos, por cierto, serán distintos en
Estados Unidos y Europa. La potencia
norteamericana sigue aprovechando la
fuerza del cambio tecnológico, por lo
que menores intereses propulsarán in-
cluso más inversiones. Al otro lado del
Atlántico, la novedad monetaria será
una oportunidad para activar econo-
mías estancadas.

La decisión del Banco Central de Chile
En consonancia con el escenario

mundial, el Consejo del Banco Central
de Chile decidió esta semana reducir
nuevamente su tasa de política moneta-
ria (TPM), desde 5,5% a 5,25%. 

La decisión era ampliamente anticipada
por el mercado. Esto, a pesar de presiones
inflacionarias locales que continúan man-
teniendo la variación de los precios —la

inflación anual fue de 4% en septiembre—
con cierta distancia del objetivo de política
(3%). Habrá que seguir monitoreando la
evolución de los componentes más voláti-
les de la canasta del IPC, como también el
impacto de las tarifas eléctricas. La impor-
tante alza en el tipo de cambio, quizás una
respuesta a los diferenciales de tasas, es
otro factor que el Central debe estudiar

para sus futuras decisiones.
Sin embargo, el efecto reactivador de

una menor TPM en Chile se anticipa
acotado. Ante la ausencia de medidas
decididas y rápidas para reactivar la
economía en lo que es ya el tercer año de
la administración Boric, el impacto de la
política monetaria sobre un estanca-
miento estructural será limitado.
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