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ALERTA N°1: BANCO CENTRAL
MENOS AUTONOMO

RESUMEN EJECUTIVO DEL DOCUMENTO

El siguiente documento forma parte de una serie de estudios acerca de las principales alertas econémicas
que genera el borrador constitucional. Este analiza laamenaza que presenta el Borrador para la autonomia
del Banco Central.

«1.Importancia de la autonomia: cuando el Banco Central esindependiente, los lideres populistas
no son capaces de obligarloaaumentarla cantidad de dinero enforma excesiva, lo que produciriainflacion.

- Inflacion: Genera un aumento sostenido de precios. Con la misma cantidad de dinero se compra menos.
Dado que los sueldos no suben a la misma velocidad que los precios las familias son cada vez mas pobres.

- Historia de éxito: Cuando el BC Chile no era autdbnomo, la inflacién promedio anual fue de 48%; esa
depreciacion del peso implica que cada dos afno puedes comprar la mitad de las cosas con un mismo sueldo.
Luego cuando pasoé a serindependiente del Gobierno de turno la inflacion comenzé a converger a un 3%.

- Historia de fracaso: Actualmente enTurquia el Poder Ejecutivo ha comenzado a intervenir fuertemente
en las decisiones de su Banco Central. La inflacién pasé de un rango del 8% -11% a un 69% interanual.

« 2. Propuesta del Borrador: autonomia presenta un fuerte retroceso con la implementacién
de acusaciones politicas al Banco Central.

- Acusacion politica: la mayoria del Congreso podra acusar ante la Corte Suprema a los consejeros del
BC por atentar contra la consecucion de los objetivos del Banco.

- Objetivos subjetivos: hay varios, uno de ellos es que el Banco debera velar por el “bienestar de la
poblacion”. Esto bien podra serun criterio politico subjetivo, ante el cual la Corte Suprema no podra tener
un pronunciamiento juridico, sino que uno politico.

- Implicancias graves: |os politicos tendran mayor poder de decisién en las politicas del BCy los consejeros
tenderan a tener un actuar mas neutral para evitar acusaciones, lo que no es necesariamente lo mejor
para el pais. Por eso los paises desarrollados no tienen acusaciones politicas del congreso; de los paises
OCDE solo 2 de 38 tienen mecanismos por los cuales el congreso puede iniciar acusaciones contra los
consejeros del BC.




El siguiente documento forma parte de una serie de
estudiosacercadelas principales alertas econémicas
que genera el borrador constitucional. En cada eje se
analiza primero la importancia del tema evaluado
paraluego explicar las principales consecuencias de
lo que implicaria el Borrador en la materia.

En este en particular se estudia la amenaza que
presenta el borrador para la autonomia del Banco
Centraly las principales consecuencias.

1.POLITICAMONETARIAYBANCO CENTRAL:
MANIPULACION POLITICA ENCUBIERTA
IMPORTANCIA DE LA AUTONOMIA DEL
BANCO CENTRAL

La inflacion es un fendomeno monetario que
produce el aumento sostenido de los precios.
Al aumentar la cantidad de dinero sin que aumente
la cantidad de bienesy servicios este pierde su valor
y asi con la misma cantidad de “plata” se compra
cada vez menos. Dado que los sueldos no suben a
la misma velocidad que los precios las familias son
cada vez mas pobres.

La independencia de los bancos centrales es
ampliamente defendida como un medio para
evitarlainflacion. Loslideres populistas usualmente
estan a favor de aumentar la masa monetaria, con
unaretérica cortoplacista, omitiendo los efectos de
unainflacién mas alta en el mediano y largo plazo'.

Cuando son opiniones, pasa a ser anecdotico, pero
cuando tienen la facultad de implementar sus ideas
conunBanco Central (BC) noauténomo, lainflaciéon
aumentay esteincremento del costo devida lo paga
la gente, que pierde poder adquisitivo. Poreso se ha
dicho con sabiduria, que lainflacién es un impuesto
encubierto, que no se aprueba en el Congreso.

Cuando el BC de Chile no era auténomo, la
inflacion promedio anual fue de 48% entre 1925y
1989 (Figura1)?, es decir, cada dos ano podias comprar
la mitad de las cosas con un mismo sueldo. Luego,
desde1989, cuando el BC pasd aserindependiente del
Gobiernode turnolainflacion comenzé a converger
aun3%.

Turquia, por otro lado, es un ejemplo de lo que
ocurre cuando el Banco Central se somete a
las decisiones del poder politico. Desde que el
Poder Ejecutivo comenzd, el 2017, a interveniren las
decisiones de Politica Monetaria la inflacion subid
hasta70% interanual (Figura 2), siendo actualmente
superada solo por la inflacion venezolana.

1ElBanco Central es el encargado de la Politica Monetariay tiene el poder de“imprimir billetes”. Sila cantidad de bienes y servicios no cambiay la cantidad de dinero aumenta de manera

irresponsable este pierde su valor. Asi, con el mismo sueldo se puede comprar cada vez menos.

2 Laautonomia del Banco Central de Chile quedé establecida en la Constitucién de 1980, pero fue solo en octubre de 1989, cuando se publicé la ley organica al respecto que se permitié
en la practica su funcionamiento auténomo. Corvera (2021) "Autonomia del Banco Central”, Biblioteca del Congreso Nacional de Chile.
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PROPUESTA DEL BORRADOR DE LA
CONVENCION CONSTITUCIONAL: MAYOR
INFLUENCIA POLITICA EN LA EMISION DE
DINERO

e Hay varios articulos del Borrador de
Constitucion que reducen la independencia del BC,
quefuelaquepermitidéa Chilecontrolarexitosamente
lainflacion.

e Lo particularmente grave es la acusacion
politica a los consejeros del Banco Central que
queda instalada en el articulo el Articulo 422. En él
se establece que la mayoria de los integrantes del
pleno de la Corte Suprema (CS) podra destituira un
consejero si es que asi lo ha pedido la mayoria de
los integrantes del Consejo del Banco Central, del
Congreso, dela Camara de Regiones o el Presidente.
“Laremocion soélo podra fundarse enla circunstancia
de que el consejero [...] haya concurrido con su voto
a decisiones que afectan gravemente la consecucion
del objeto del Banco.”
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* El problema esta en que las causales
de remocion son débiles, amplias y subjetivas.
El articulo 417 establece que: “el banco, al adoptar
sus decisiones, debera tener presente la orientacién
general de politica econémica del gobierno”, que“le
corresponderaen especialal BCcontribuiral bienestar
de la poblacién”y que “para el cumplimiento de sus
objetivos el BC debera considerar [...] los principios
que senalela Constituciényla Ley”. De esta manera,
los parlamentarios podrian solicitar la remocién
del consejero por “no contribuir al bienestar de la
poblacién” (u otro concepto absolutamente vago
e impreciso), lo que dependera de un criterio
politico subjetivo, ante el cual la Corte Suprema
no podra tener un pronunciamiento juridico,
sino que uno politico.



Este retroceso en cuanto a la independencia del
Banco Central tiene dos grandes implicancias:

(1) Los politicos tendran una influencia
mucho mayor en la toma de decisiones
del Banco Central y presionaran con una
mentalidad cortoplacista y/o populista.

(2) El consejero estara tentado a actuar de
manera mas conservadora para evitar el
costo de una acusacion politica. La decision
conservadora no es necesariamente la mejor
decisién ante escenarios econémicos complejos
y eso tendra costos econémicoss.

Por esta razén, en las economias con una
politica monetaria responsable y una inflacion
controlada las acusaciones politicas no existen.
De los paises OCDE solo Méxicoy Suecia contemplan

en su marco institucional la posibilidad de que el
Congreso efectle un proceso para remover a los
miembros del Consejo del Banco Central. (Figura 3).

Asi, la existencia de esta acusacion politica
afectara seriamente la conduccion de la Politica
Monetaria y la estabilidad financiera de las
familias chilenas. Nos acercaraa unescenario mas
parecido al que tiene Argentina, Turquia o Venezuela,
con los politicos con una influencia mucho mas
poderosa en la capacidad de imprimir billetes e
inflaciones descontroladas. El costo como siempre
lo pagaran las familias chilenas ante precios
cada vez mas elevados.

Figura 3. Clasificacion de paises OCDE segun tipo de acusacién constitucional
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Fuente: Instituto Res Publica en base a
Arayay Lyon (2021) y analisis constitucional.

Los dos puntos anteriores se desarrollan ampliamente en una columna del Director de la causa ciudadana Banco Central Auténomo: “Banco Central y autonomia: una diferencia de fondo”
https://www.biobiochile.cl/noticias/opinion/tu-voz/2022/05/19/banco-central-y-autonomia-una-diferencia-de-fondo.shtml
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