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Las tres variables esenciales

as noticias sobre el crecimiento econémico en el tltimo In-

forme de Politica Monetaria (IPoM) de septiembre, publica-

do por el Banco Central de Chile, no fueron alentadoras. La

estimacion indica una expansion que oscilara entre el 2,25%

y 2,75% para 2024. Ademads, para el proximo afo se estima
un crecimiento de 1,5% y para 2026 de 2,5%. Esto es preocupante, ya
que, seguin proyecta el FMI, el mundo crecerd un 3,2% en 2024 y un
3,3% en 2025. Para América Latina y el Caribe, el panorama tampo-
co es muy favorable este afo, porque crecerdn solo un 1,9%, aunque
se espera que el proximo ano lo hagan mejor que nosotros.

Sin embargo, la peor noticia del IPoM fue la correccion a la baja de
0,1 punto porcentual en la estimacion del crecimiento del PIB tenden-
cial no minero para la préxima década, que se espera promedie un 1,8%
en ese periodo. Seguin el Banco Central, la razon de esta correccion es
la menor incidencia en el restablecimiento de la
participacion laboral a niveles prepandemia. Por
lo tanto, la falta de crecimiento y su debilidad son
un grave problema, ya que implican menos em-
pleo y recursos para satisfacer las necesidades y
aspiraciones del pais, lo que, inevitablemente, ge-
nerarda mds descontento.

En este contexto, sabemos la expansion econo-
mica depende de tres factores fundamentales: el
capital, el trabajo y la productividad. Por lo tan-
to, la formula para recuperar la capacidad de
crecimiento en Chile serda un plan que integre a
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El debate sobre el
crecimiento

n estos dias se difunde la idea de un estancamiento de Chile,
poniendo el acento en la gestion del actual gobierno, aunque
parece corto el tiempo paraunaevaluacion. Y se hace abstrac-
cion de losochoanos de gobiernos liberalesdesde 2010, los que
algo tendrdn que ver con el desempefio actual de la economia.
Si se toma el Producto Interno Bruto por habitante, con todas sus li-
mitaciones, se constata, seguin el Banco Mundial, que en 1961-1973 Chi-
le crecié aun1,7% anual por habitante, en medio de una fuerte presion
demogrifica y de grandes reformas estructurales. En la etapa dictato-
rial entre 1974 y 1989, de tipo ultraliberal, el crecimiento por habitante
fue de 1,9% anual, apenas algo superior. En la etapa de la vuelta a la de-
mocracia, con un modelo “hibrido” que incluyo aumentos de impues-
tos, del costo del despido y del salario minimo, se produjo la mayor ex-
pansion econémica de la historia reciente. En los 20 afos que siguie-
ron a 1990, el crecimiento por habitante fue de
3,9% anual, muy por encima del periodo previo
y del resto del mundo. Este crecimiento decayo
en 2011-2019 aun 1,8% anual y a1,1% anual en
2020-2023 (periodo que incluye la crisis de la
pandemia). En ambos casos es superior al de
América Latina y cercano al de Estados Unidos.
No parece haber una situacion tan catastrofica,
al menos en términos comparativos.
Aunque en Chile sudindmica implique sustraer
capital natural y mantener una fuerte concentra-
cion de lariqueza y el ingreso, es de suponer que

todos los actores involucrados e impulse estas tres
variables esenciales. Aunque es un desafio com-
plejo en estos tiempos, no es imposible (hacerlo
nuevamente).

En cuanto al capital, la inversion sigue siendo
baja, y el IPoM estima que se contraiga un poco
menos de 1% este afo. La revision a la baja de la
Formacion Bruta de Capital Fijo (FBCF) en el ho-
rizonte de proyeccion responde principalmente
al peor desempeiio de la inversion en sectores no
minerosy estd claro que para recuperar la inver-
sion hay que reducir la incertidumbre y facilitar
la entrega de permisos, sin que la mayor agilidad
en la permisologia se traduzca en una reduccion
de los estandares que, con su existencia, se bus-
ca cautelar.

Para potenciar el trabajo se hace urgente au-
mentar la participacion laboral de mujeres y jo-
venes. Esto se lograria con un incremento de la
inversion en las primeras etapas de escolarizacion,
lo que es habilitante para seguir aprendiendo y
formédndose en las etapas posteriores, aumentan-
do las opciones de empleabilidad.

Finalmente, latiltima variable en la formula es
la productividad. Para incrementarla, es necesa-
rio invertir en investigacion, lo que tendria un
efecto positivo en la innovacion y creacion de em-
pleos. Estudios recientes, como el de Ufuk Akci-
git (2024), basado en el andlisis con microdatos
a nivel industrial, destacan que la inversion en
tecnologia y desarrollo cientifico, debe realizar-
se en un contexto que promueva la competencia
con bajas barreras de entrada.

Tesis reconocida porque la formula expuesta en
esta columna no es nueva; ha sido aplicada con
éxito en el pasado, cuando nuestro pais alcanzé
altas tasas de crecimiento y es evidente que, a tra-
vés de las tres variables esenciales—capital, tra-
bajoyproductividad—, se fomentara una econo-
mia dindmica, con una inversién que estimula-
rda nuevamente los mercados y Chile se
recuperard.

economico del pais?

En el Informe de Politica Monetaria del mes de septiembre, el Banco Central
ajusto el rango de crecimiento para este afio, y proyecta uno en el largo plazo
no muy diferente, lo que plantea el desafio de qué cambios hacer y qué ma-
terias abordar para recuperar mayores niveles de actividad con lo que ello
significa para la poblacion.

ILUSTRACION: RAFAEL EDWARDS

pocos se oponen a la idea de acelerarel crecimien-
to actual, importante para el empleo y los ingre-
sos de la poblacién, incluyendo la de menos re-
cursos. Pero recordemos que el 10% mds rico reti-
ne el 81% de la riquezay el 59% del ingreso antes
deimpuestos, segin el World Inequality Lab, y el
36% del ingreso disponible, segtin el Banco Mun-
dial. Por eso, y porque en el pasado no dio gran-
des frutos, no es una buena idea la de los econo-
mistas liberales, que elegantemente llaman “po-
litica de oferta”, de desregular todo y bajar
sustancialmente los impuestos a las empresasy a
las personas de altos ingresos. Esto implica dis-
minuir el gasto social (siempre se puede ahorrar
algo en burocracia, pero nodemasiado), mientras
suprimir lo que llaman “permisologia” (aunque
siempre simplificar trimites sera positivo) impli-
carfa menos resguardos para los trabajadores, las
comunidades y el ambiente. Aunque “el merca-
do” insista en esto, no es una buena politica.
Tampoco lo es no hacer nada frente a lasobrepro-
duccién china que desplaza la poca industria
chilena existente. Con el cierre de Huachipato, sin
ir mas lejos, se perderdn mas de 20 mil empleos

Tomemos el caso mas que exitoso de Corea del
Sur (el reciente libro de Keun Lee es muy ilustra-
tivo en la materia). Su politica de oferta consis-
ti6 por décadas en mantener precios agricolas al-
tosy subsidios al consumidor, en tener una ban-
ca por largo tiempo nacionalizada y luego
privatizada pero que ofrece créditos a tasas ba-
jas, y endesplegar una politica industrial que, sin
perjuicio de aperturas progresivas, industrializo
un pais rural y pobre combinando promociénde
exportaciones y sustitucion de exportaciones.
Hoy estd en la punta tecnoldgica y es uno de los
principales productores de microprocesadores.
Nada de esto estd nien debate ni menos en agen-
da en Chile. Para promover el crecimiento, pa-
rece que lo primero serd dejar los dogmatismos
ydeliberar sobre como funcionan las cosas en las
experiencias exitosas.



