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Una mirada macroeconórnica al 2022 

E stamos en tiempo de elecciones. Y más allá del debate 
amplio, con pleno respeto y democrático, es necesa· 
lio elevar la mirada multidimensional y apreciar pon

deradamente el escenario macrocconómico que va a encon
nar el pro ecto político que gane en diciembre. na ptimeJ-a 
aproximación es reconocer que los principales desafíos ma
a·oeconónúcos que tendremos como sociedad serán crecer, 
consolidar las cu mas ti cales y aumentar el gasto social. cada 
uno de ellos se reseña como un objetivo deseado y sensato, pe
ro no on fácil e d compatibilizar. 

Respecto al crecimiento, tendrernos durante e1202l una 
recuperación económica muy importante del orden de un U% 
pero un a·ecimiento bastante menor proyectado para el2022, 
enn·e un rango de un 1 5% a 2 5%. El crecimiento de este año 
ha sido consecuencia de las políticas fiscales, monetruias y o-e
diticias que ha llevado a nuesn-a economía a tener una de las 
t-ecupctaciones más rápidas y pronunciadas a nivel global. o 
obstante, como ha planteado elt-eciente Informe de Estabili
dad Financiet-a del Banco Ceno-al de Chile, el fu rte aumento 
del consumo pdvado, consecuencia de los apoyos fiscales a los 
hogares e indirectamente de lo retiros de lo fondo previsio
nales, ha empujado a la economía chilena más allá de su po
tencial y es imporrante reconocer advertiJ· que la actividad 
económica a·eció en septiembt-e un 8,.1% por sobre el nivel que 
había en septiembre del2019, antes del estallido social. 

Además, han debilitado las cuentas fiscales y las liquida
ciones forzosas de activo de lo fondos de pensiones han 
afectado de manera directa el financiamiento de largo plazo 

lo que ha redundado en restticcione relevantes en el merca
do de capitales y mu especiales en el mercado hipoteca
rio. En consecuencia, tenemos que estar plenamente cons
cientes que enfrentaremos imporrantes dcsequilibtios ma
croeconómicos tales como un déficit esn·uctural delll 5% del 
Producto lntemo Bruto (PIB), un déficit en cuenta con·ieme 
del2,5% del PLB y una inflación que a alcanza el6% anual, al· 
zaque ya está afectru1do 1 costo de lo bienes ervicios de 
los sectores más desposeídos y adultos ma ores, como lo ha 
cuantificado recientememe un estudio del ceno·o de estudios 
CLAPES-UC. 

El agJavamiento d 1 problema de las pensiones conllevru·á 
a largo plazo la incubación de w1 pasivo contingente de mag
nitud, r lacionado con las personas que ya retit-aron la totali
dad de los t"eCW'SOS de los fondos pr visionales. En el caso de 
nuesn-a región, ya hay 370.000 pet o nas que tienen saldo ce
ro en sus cuemas. En ellrugo plazo, el Estado, a o-avés de diver
sas modalidades, tales como el pilru· solidatio deberá conside
rru· un pasivo contingente de w1a magnitud no dimensionada 
y que impactará los déficits presupuestaJios futuros. 

Por último una reflexión sinóptica desde nuesoa Región 
de al paraíso que grafica el detetioro de nueso·o desarrollo 
productivo. En relación al crecinúemo la región ha tenido du· 
rante los aiíos 2018, 2019 y 2020 un deo-ecimiento de su eco· 
nomía local, es decit~ tenemo una economía en recesión des· 
de antes del estallido social· en ténrunos de PLB por habitan· 
teal2020, hemo ren·ocedido a un PIB equivalente a los de una 
década an"ás. 
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