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- Credibilidad y expectativas: la vigencia de

Thomas Sargent para la realidad chilena

En las proximas semanas nos visitara Thomas
Sargent en la Universidad Andrés Bello, y la reali-
dad chilena parece convocarnos a reflexionar sobre
su contribucién intelectual. En 2011, Sargent, jun-
to a Christopher Sims, fue galardonado con el Pre-
mio Nobel de Economia por su trabajo pionero enla
investigacion empirica de las relaciones entre poli-
tica econémica y macroeconomia. A lo largo de su
carrera, Sargent ha sido fundamental en el desa-
rrollo de teorfas que permiten entender como los
cambios enlas politicas monetarias y fiscales, junto
con los eventos inesperados, afectan el comporta-
miento de la economia en su conjunto.

Uno de los principales aportes de Sargent es su
trabajo en las expectativas racionales. Esta teoria
propone que las personas y las empresas no solo
responden a las condiciones econdmicas actuales,
sino que también ajustan sus expectativas sobre el
futuro con base en la informacién disponible y las
politicas que se esperan.

Por ejemplo, cuando el Banco Central de Chile

eleva las tasas de interés para combatir la infla-
cion, el impacto no se limita a reducir la presion
inflacionaria en el presente. El aumento también
envia una sefial a los actores econdmicos sobre el
compromiso del Banco Central con la estabilidad
de precios a largo plazo. Si las empresas y los ho-
gares creenque lainflacion estara bajo control enel
futuro, podrian moderar sus demandas salariales o
suis expectativas de precios, lo que facilita el con-
trol de la inflacién sin necesidad de medidas méas
drésticas. En otras palabras, la politica monetaria
no solo acttia sobre las variables presentes, sino
también sobre las expectativas futuras, un con-
cepto clave que Sargent ayudé a formalizar.

Otro de los grandes aportes de Sargent estd
relacionado con la politica fiscal y su impacto

sobre lamacroeconomia. Ensus trabajos, mos-
tré como la falta de disciplina fiscal y los défi-
cits persistentes pueden llevar a crisis inflacio-
narias si no estan acompanados de politicas
monetarias coherentes. Cuando Chile se aparté
de esta responsabilidad fiscal inmediatamente
abrié una puerta cuyo efecto fue el incremento
en la volatilidad, lo que tuvo amplias conse-
cuencias sobre la economfa.

Sargent también ha analizado el efecto de las
reducciones de impuestos en las expectativas de
inversiony crecimiento. En Chile, las recientes dis-
cusiones sobre la reduccion de impuestos a las pe-
quefias empresas ilustran como las decisiones fis-
cales pueden generar impactos mds alla del alivio
financiero inmediato. Cuando los empresarios per -

ciben un entorno fiscal mas favorable, ajustan sus
expectativas y pueden planificar nuevas inversio-
nes, impulsando el crecimiento econdmico y la
creacion de empleo a largo plazo.

Si bien en las tiltimas décadas la economia com-
portamental ha cuestionado algunos de los su-
puestos de las expectativas racionales, los modelos
de Sargent siguen siendo fundamentales para
comprender la macroeconomia moderna.

Enun entorno global caracterizado por laincer-
tidumbre y los desafios fiscales, las lecciones de
Sargent sobre la importancia de las expectativas
coherentes, la credibilidad de las politicas y la es-
tabilidad macroecondmica son claves para enten-
der el comportamiento econdmico a largo plazo y
disefiar politicas efectivas. m

La politica monetaria no solo actda sobre las variables presentes, sino tambien sobre
las expectativas futuras, un concepto clave que Sargent ayudo a formalizar.
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