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Analisis

LUNES NEGRO

Mi abuelita decia: "Lo tinico que faltaba era esto”.
Después de un fin de afio para el olvido, con profundas
caidas en la actividad y empleo de nuestro pais, hace
dos dias senti que habia vuelto al dificultoso aiio 2008,
cuando la crisis subprime sacudic a la economia nor-
teamericana y la caida de Lehman Brothers, banco de
inversiones norteamericano, nos llevé a la peor crisis
financiera en la economia mundial desde 1930. La
volatilidad y el desplome bursatil global me recordaron
esos dias que empezaban la noche anterior con el des-
plome de los mercados financieros en Asia, luego las
plazas bursatiles de Europa y después la caida de las
bolsas en Norteamérica y Latinoamérica. Era una ola
que arrastraba todo y que llevo a la recesion a mas de
100 paises, incluyendo Chile.

Ahora, la disputa entre la OPEC y Rusia por disminuir
las cuotas de produccién de petrdleo arrojo un resulta-
do no pensado. Este fin de semana, Arabia Saudita
aumentd la oferta de petréleo a 10 millones de barriles
diarios, pudiendo producir incluso unos 12 millones de
barriles al dia. La reaccion provoco una de las mayores
caidas en el precio del crudo en décadas, que cayé 30%
en un solo dia y provoco la reaccion de millones de
inversionistas financieros que solo querian convertir sus
carteras desde titulos de renta variable y fija a titulos
denominados en ddlares o simplemente en liguidez en
délares. La economia global, sin duda, esta debilitada.
Lo esta porque Europa ya venia desacelerandose y el
brote del coronavirus encendio los motores de la vola-

tilidad financiera. No sabemos si habra recesion mun-
dial, pero es muy probable que la volatilidad se repita y
la amenaza de la desaceleracién global contintie.

En Chile, el peso se deprecid bruscamente, casi descle el
inicio de la convulsion, y obligd en noviembre al Banco
Central (BC) a intervenir en el mercado cambiario con
un programa de unos US$ 20 mil millones. El BC fue
exitoso y logrd controlar la depreciacién del peso en
diciembre, cuando la economia y el délar tendieron a
estabilizarse. Desde entonces, la preocupacion funda-
mental del ente emisor ha sido vigilar la trayectoria del
ddlar, porque el traspaso de inflacion se verifica rapi-
damente, como vimos en los dos primeros meses de
este afio, cuando la inflacién crecidé un 1% y la esperada
en 12 meses se acerco peligrosamente al limite superior
de la banda, que es un 4%. En febrero ohservamos la
reanudacion de la violencia en el pais y, por ende, el
retorno de la devaluacion persistente del peso. Es cier-
to que el virus chino hizo su trabajo, pero también lo
hizo la inestabilidad politica, causa fundamental de la
intencidn de los inversionistas de transformar pesos en
dolares. Es cierto que los sucesos internacionales los
tendremos que enfrentar, sobre todo los ligados a la
salud de la poblacién, pero realmente lo tinico que
puede hacer la autoridad en el pais para evitar la
inestahilidad financiera, la depreciacién del peso y,

en definitiva, una inflacién mas alla del rango meta,

es devolver la paz al pais, restituir el Estado de
Derecho y detener la viclencia.
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