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- Infroduccién.
odo comenzd en el
ano en el cual se origino la crisis
Subprime, transformada en una

ano 2007,

crisis financiera que acabaria conta-
giando a todos los sectores de la econo-
mia. Del sector inmobiliario al financiero,
la epidemia de la crisis termind por infec-
tar la salud de las finanzas publicas.

Esta crisis hipotecaria, se desatd en
el momento en que los inversionistas
percibieron sefales de alarma. Tanto el
aumento progresivo de los tipos de inte-
rés por parte de la FED?, para control de
la inflacion, asi como el incremento natu-
ral de las cuotas de esta clase de créditos
hicieron aumentar la tasa de morosidad
y el nivel de ejecuciones no solo en las
hipotecas de alto riesgo.

La crisis de las hipotecas de alto riesgo
en EUA tuvo béasicamente dos efectos en
Chile. El primero ocurre por los cambios
en la demanda externa neta de bienes y
servicios producidos en nuestro pais. El
segundo es el efecto en los mercados de
capitales, que explica por si solo las varia-
ciones en el tipo de cambio, el precio del
cobre y la inflacion en energias y alimentos.

- Chile sale adelante.
La crisis afectd las exportaciones chi-
lenas a EUA, pero se vio aminorado por la
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mayor diversificacion comercial con que
contaba Chile en ese momento, razén por
la que los exportadores chilenos optaron
por redireccionar sus exportaciones a
otras economias menos golpeadas por la
crisis. El precio de la energia se vio incre-
mentado, pero principalmente por causas
asociadas a los productores de petréleo,
y en un menor grado a causa de turbulen-
cias en los mercados financieros.

- Un golpe de la naturaleza.

Justo cuando la economia chilena
venia saliendo de los efectos de la reciente
crisis Subprime a nivel internacional, el 27
de febrero de 2010, nos toca enfrentar las
consecuencias de uno de los terremotos
de mayor magnitud en el mundo.

Esta catastrofe de la naturaleza que
concentré su mayor fuerza devastadora
en las zonas del Maule y Bio Bio, aunque
es un evento lamentable, si es manejada
adecuadamente puede transformarse en
una oportunidad para, a mediano plazo,
elevar nuestro ritmo de crecimiento.

En relacion a la capacidad de la econo-
mia chilena de recuperar su potencial de
crecimiento y hacerle frente a estas dos
situaciones que golpearon fuertemente
a nuestro pais, sabemos que la vara ha
estado bastante baja en los ultimos anos,
debido a que la productividad de la econo-
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mia crece a tasas negativas. Al respecto,
recordemos que en la época de oro de la
economia chilena, cuando crecimos en
promedio en torno al 7% por una década,
la productividad lo hacia a un promedio
del 3%. De aqui que esperar alguna mejo-
ria en este frente en el corto plazo, si bien
no es algo instantaneo, es bastante admi-
sible, salvo que acontezcan fendmenos
totalmente impredecibles de indole muy
negativa para el aparato productivo y que
obliguen a una redefinicion de priorida-
des nacionales, que en todo caso pueden
transformarse en oportunidades para
acercarnos mas rapido a las productivida-
des de la llamada época de oro.

A corto plazo y en concreto, pode-
mos especular que estaremos en pre-
sencia de un freno transitorio, pero no
menor, en el ritmo de crecimiento de la
actividad y gasto privado, lo cual tratara
de ser compensado, al menos en parte,
por una mayor actividad y gasto esta-
tal, como ocurriéo con la accion de los
gobiernos (tanto en Chile como en el
extranjero) con la crisis subprime.

- Recuperacion econdomica y recons-
truccion.
Si bien el panorama es negativo en
el breve plazo para la economia chi-

lena, también existe consenso, tanto
entre los expertos chilenos como los
internacionales, de que la recuperacion
y reactivacion financiera sera rapida y
efectiva.

La clasificadora Goldman Sachs, des-
taca la solidez y estabilidad macroecono-
mica de nuestro pais para lidiar con este
desafio, razén por la cual anticipan que
el peso chileno seguira siendo “atrac-
tivo como moneda de financiamiento
para otras operaciones de divisas”, todo
lo que sera apoyado por la decision de
expandir el gasto fiscal, debidamente
respaldado por la entrada de capital
extranjero.

Similar opinién tienen los analistas
de Standard & Poor, quienes destacan
que la baja deuda de Chile “abre espa-
cio para aumentar el gasto en esfuerzos
de reconstruccion”, aunque reconocen
que en un primer momento se percibira
un “golpe significativo al crecimiento
en la primera mitad del ano” pero que
“los esfuerzos de reconstruccién proba-
blemente levantaran la actividad econo-
mica”.

Finalmente, puedo mencionar, que
somos un pueblo fuerte, que si bien nos
caemos, sabemos levantarnos réapida-
mente y con aun mas fuerza.
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