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Sebastidn Edwards, economista de la Universidad de California, Los Angeles (UCLA):

“En este momento, la derecha no tiene
proyecto. Es urgente que lo desarrollen”

LINA CASTANEDA

Desde California, donde lleva afios
desempendndose como profesor de la
UCLA, el economista Sebastidn Ed-
wards sigue los acontecimientos de
Chile con detencién y agudo andlisis.
Por ejemplo, considera que el Banco
Central pudo ser mds agresivo al reba-
jar la Tasa de Politica Monetaria (TPM)
el jueves. También estd atento a los pa-
sos de los mercados globales.

El miércoles 23 de octubre expondrd,
ademds, durante el 5° aniversario del
Centro de Investigacion Empresa y So-
ciedad (CIES-UDD), sobre los desafios
de Chile en los préximos cinco afios.

—;Cudn asertiva considera que ha sido
hasta ahora la politica monetaria lleva-
da adelante por el Banco Central?

“El Banco Central ha tenido una actua-
cién estelar, profesional, sobria, comedi-
daainformada. En un escenario comple-
jo, con desequilibrios nacidos en la pan-
demia y con los retiros (previsionales),
consiguid controlar la inflacién. La rebaja
de la tasa de interés de politica monetaria
(TPM) el jueves recién pasado es mas que
justificada. Pero yo hubiera sido mds
agresivo, con una rebaja de 50 puntos
(reducirlaa5% enlugar dea 5,25%), para
combatir el persistente desempleo. Creo
que, si la inflacién continda retrocedien-
do, se van a animar a ser mds asertivos en
las préximas reuniones”.

—;Por qué es mds propicia una mayor
agresividad ahora considerando el in-
cierto escenario internacional?

“Bueno, si el escenario internacional
empeora fuertemente, habria que ser
mds cauto. Pero tal como se ven los pré-
Xximos meses, un préximo recorte de
medio punto serfa adecuado”.

Pesimismo en Chile

—;Qué factores dirfa estdn detrds de
la economia, hoy debilitada en térmi-
nos de consumo e inversién, con pro-
yecciones de crecimiento entre 2,4% y
2,6% este aiio y PIB potencial de 1,8%?

“Desde hace afos, la economia estd
atrapada en un ‘mal equilibrio’. Hay un
pesimismo generalizado de parte de los
empresarios, tanto grandes como me-
dianos y pequenos. No hay lo que Key-
nes llamaba ‘espiritus animales’ que
mueven la inversién. La economia chi-
lena necesita un revolcdn, una inyec-
cién de vitaminas. Para que esto suceda,
se precisan dos cosas: primero, el Go-
bierno debe enfrentar el tema de los
permisos (para proyectos de inversién)
con mucha mds fuerza y determinacién
de como lo estd haciendo el ministro
(Nicolds) Grau. Lo segundo es que tene-
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El intelectual cree que hay un problema en la
fijacién de metas para el pafs, el cual estd “devorado
por el cortoplacismo”. Por otra parte, piensa que a
Chile le conviene mds un triunfo de Kamala Harris.

I
1IN
L

Sehastian Edwards es economista de la UCLA.

mos que generar una visién compartida
sobre el futuro del pafs. Hoy dfa esa vi-
sién no existe. El Gobierno tiene una es-
pecie de borrador brumoso, y la oposi-
cién no tiene practicamente nada. Esto
dltimo es preocupante. Yo no soy ni el
tinico ni el primero en decirlo. En este
momento, la derecha no tiene proyecto.
Es urgente que lo desarrollen”.

—Evelyn Matthei es la figura del sector
con mayor proyeccién presidencial.
(Tampoco ella tiene un proyecto?
“Creo que Evelyn Matthei tiene muy
claro qué medidas correctivas deben to-
marse en el corto plazo, incluyendo la
imperiosa necesidad de la reforma poli-
tica y de medidas antidelincuencia. Sin
embargo, lo que necesitamos en forma
imperiosa es un proyecto pais de largo
plazo —a 25 0 30 anos—, que sea com-

partido por la mayor parte de la pobla-
cién. Y eso, desde hace tiempo, no existe
en Chile. Peor atin, nadie parece estar se-
riamente interesado en el tema. Este es
un pais devorado por el cortoplacismo.
Y esa es una receta para un desastre”.

—¢Cudnto afecta el enrarecimiento del
clima politico, la corrupcién y los tlti-
mos acontecimientos derivados del ca-
so Audios y la Corte Suprema?

“Tiene un efecto preocupante. Ali-
menta el pesimismo y la decepcidn.
Hay un sentimiento de que vivimos en
un pafs crecientemente corrupto, don-
de los contactos y las redes son mds im-
portantes que el estudio, el esfuerzo, el
emprendimiento y los sacrificios. En
Chile habia un entendimiento implici-
to. Para tener éxito, habia que actuar
dentro de ciertos rangos de probidad.

m “Si el conflicto se transforma en una guerra

cacion del conflicto en el Medio Oriente?

“"Hasta ahora, esta guerra ha tenido un efecto limitado
en la economia global. Cuando estallan crisis globales
gatilladas por conflictos bélicos, hay movimientos de
capitales hacia ‘hahias seguras', especialmente hacia los
bonos del Tesoro estadounidense. Eso no ha sucedido
hasta este momento. Lo que no sabemos es qué sucedera
ahora que Israel mat6 a Yahya Sinwar, el jefe maximo de
Hamas. La pregunta es cémo va a reaccionar Iran. Siel
conflicto se transforma en una guerra abierta entre Israel
e Iran, tendriamos una hecatombe, con un fuerte fortale-
cimiento del délar, un aumento del precio del petréleo a 90
0100 délares, un derrumbe de las bolsas, y un fuerte
aumento de la demanda de bonos de los Estados Unidos"”.

—¢Qué cabe esperar para el precio del petréleo?

"A pesar de la guerra, el petrdleo ha sido extraordi-
nariamente estable. El Brent en la vecindad de los 75
dolares el barril y el WTI en 70. Bajo el escenario que
Tran no entrara abiertamente en el conflicto, creo que
no va a haber muchos cambios. A lo més, veremos una
caida del precio en un par de délares. Pero iojo!, un
posible gobierno de Donald Trump puede ser mucho mas
firme con Iran, lo que produciria un salto en los precios.

de la Fed?

Es una posibilidad que no se puede descartar”.

—¢Y como ve la evolucion del délar global?

“La idea de que el délar perdera importancia y serd
reemplazado como la moneda central del mercado
financiero internacional es completamente errada. Eso
no sucedera durante nuestras vidas. Ni el yen ni el euro
pudieron destronar al délar. Menos lo hara el yuan, o la
moneda de los BRICS, o el bitcoin. Hay délar para rato.
En el corto plazo, el diferencial de tasas de interés es
una variable muy importante para determinar el nivel
del dolar. El recorte de la tasa de politica monetaria por
parte del Banco Central Europeo (BCE) hace unos dias
ayuda a la moneda estadounidense”.

—¢Cree que la resiliencia de la economia de
EE.UU. pueda alterar el proceso de bajas de tasas

“Lo correcto —y lo mas probable— es que en no-
viembre la Fed recorte la tasa en tan solo un cuarto de
punto. Mas de eso seria arriesgado, ya que el mercado
laboral sigue mostrando fortalezas. El indicador mas
confiable, el JOLTS, atin estd en niveles que muestran
una expansion de la economia. En diciembre, la Fed
podria recortar la tasa en medio punto si la caida de la
inflacion se consolida. La partida mas rebelde sigue

abierta entre Israel e Irdan, tendriamos una hecatombe”

—c¢Advierte riesgos importantes para la econo-
mia global que puedan provenir de una intensifi-
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® “Sumando y restando, una

¢donde vislumbra el impacto en la

administracion de Kamala Harris
serfa mas benigna para Chile”

—De las elecciones presidenciales con Donald Trump y Kamala Harris,

hilena de los

ios que

viceversa?

Eso se ha roto, y ha surgido la idea
—bastante fundada, al parecer— de
que se puede llegar muy lejos tomando
atajos muy poco éticos”.

—;Qué iniciativas en distintos &mbitos
ve necesarias para la recuperacion de la
economia de modo de retomar el cami-
no al desarrollo? En una oportunidad,
usted dijo que habia que inspirarse en
Elon Musk. ;Lo sigue pensando?
“Quiero insistir en algo sobre lo que
he hablado desde hace algtin tiempo: te-
nemos que empezar por desarrollar una
visién compartida y aspiracional de qué
pais queremos tener en una generacién,
en 25 afios. Luego, tenemos que identifi-
car qué medidas debemos tomar para
acercarnos a esa meta. Es en esa esfera
donde la experiencia de Elon Musk es
muy ttil. El ha abogado por eliminar to-
das las restricciones burocrdticas en las
empresas y en los pafses que dificultan
alcanzar una meta. Eliminar, y luego ar-
mar una nueva estructura de reglas mi-
nimalistas, dgiles e inteligentes que per-
mitan conseguir lo que alguna vez se
pensé era imposible. Lo que SpaceX lo-
gré hace unos dfas —que unas pinzas gi-
gantes cogieran un cohete que volviaala
Tierra— era considerado imposible.
Musk lo logrd, y lo hizo a un costo médi-
co. En Chile, debiéramos empezar con lo
siguiente: derogar todas las regulaciones
que hoy dificultan los proyectos, y reem-

siendo el costo de la vivienda. Pero la pregunta mas

relevante es qué va a pasar con el bono del Tesoro de

diez afos. Esa es la tasa de referencia para el mercado
global, incluyendo Chile. Creo que a mediados del préxi-
mo aiio estara cerca del 4,5%, medio punto més arriba
que ahora. Esto significa que la andmala situacion ac-
tual, donde las tasas cortas son mas altas que las tasas
largas, llegara a su fin".

—¢&Qué alcance prevé de las tltimas medidas del
gobierno chino para reactivar la economia y abor-
dar la debilidad del rubro inmobiliario?

“La intencion es buena, pero los montos son insufi-
cientes; tan solo 32 mil millones de délares. Ademas,

se les esta pasando la pelota a los gobiernos provin-

ciales y locales, a los que se les ha permitido emitir
bonos para comprar departamentos y terrenos. En

algtin momento veremos una crisis de deuda en China,

nacida de un colapso de las finanzas de las provincias.
Para quienes dicen que eso es poco probable, les re-
cuerdo Argentina en 2001. Con respecto al corto
plazo, el FMI esté proyectando entre un 5%y 4,5% de
crecimiento para China en los préximos dos afos. Es
una proyeccion razonable. La pregunta es qué pasara
mas adelante, y ahi el escenario es nebuloso y depen-
dera de cuando se produzca la crisis de deuda”.

usted prevé para EE.UU., uno de los principales socios comerciales de Chile?

"“Una presidencia de Donald Trump impactara a Chile de varias maneras. El recorte
anunciado de impuestos aumentara la deuda de EE.UU., la que ya esta en 35 trillones
de délares. Como consecuencia, las tasas de interés subirdn y eso es malo para Chile.
Trump es un proteccionista, y ya anuncié que cerrara la economia por medio de tarifas
de importacion a bienes manufacturados. Esto reducira el comercio global, lo que,
nuevamente, es malo para Chile. También es posible que el ddlar se fortalezca y que
suba de precio en Chile y en el resto del mundo. Finalmente, si Trump lleva a cabo las
desregulaciones masivas que, segtin dice, liderard Elon Musk, Estados Unidos podria
tener un salto en su tasa de crecimiento. Eso seria positivo para nuestro pais. De otro
lado, con Kamala Harris habrd pocos cambios con respecto a la situacion actual. La
vicepresidenta ha hablado de controlar precios y facilitar el emprendimiento, pero eso
no tendra efectos directos en nuestro pais. Hasta el viernes recién pasado los merca-
dos apostaban que Trump seria el triunfador”.

—Entonces, éa Chile le conviene mas un triunfo de Harris que de Trump o
“Sumando y restando, una administracién de Kamala Harris seria mas benigna para

Chile, enfrentariamos menos riesgos. Pero hay que tener claro que para EE.UU. Amé-
rica Latina seguira siendo el patio de atras”.

plazar las que son justificadas con nue-
vas regulaciones modernas y eficientes.
El ministro Grau dice ‘reformar’; yo digo

‘derogar y reemplazar’”.

—¢Cudl es su evaluacién de la politica
fiscal seguida por la actual adminis-
tracién?

“El ministro Marcel ha hecho lo que
ha podido con las herramientas a su dis-
posicién. Lo que echo de menos es un
mayor control del gasto a través de la
cancelacién de proyectos ineficientes, y
la eliminacién de entidades ptiblicas
con duplicacién de funciones. Desde
hace anos que se habla de esto, pero, co-
mo muchas cosas en Chile, hay mucho
ruido y pocas nueces”.

—;Qué le parece que se sigan sacando
recursos del FEES? ;Habia otra alterna-
tiva de financiamiento?

“Me parece muy problemadtico. Con
un precio del cobre alto, debiéramos es-
tar acumulando mds recursos. El FEES
es para emergencias, y hoy no estamos
en esa situacién. Lo que tenemos es un
bajo crecimiento secular, producto de
que nos quedamos dormidos al volante
y que permitimos que un enjambre de
regulaciones duplicadas, triplicadas y
cuadruplicadas se apilaran una encima
de la otra. Durante la pandemia fui
miembro de una comisién presidida
por Andrea Repetto para sugerir qué
ayudas el gobierno debia darles a las fa-
milias. Ahino tuve ningtin problemaen
usar el FEES en forma agresiva, mucho
mds agresiva, de hecho, que los otros
miembros de la comisién. Pero ahorano
estamos ante una emergencia”.

—;Qué le parece el proyecto de ley que
termina con el CAE y lo reemplaza por
el FES?

“El proyecto es muy malo, y tal como
estd, no tiene ninguna posibilidad de ser
aprobado en el Congreso. Las criticas
han sido devastadoras y transversales;
van desde larectora Devés hasta el rector
Pefia, pasando por el decano De Grego-
rioy otros. De ser aprobado, este plan da-
farfa a muchas universidades chilenas
que han experimentado un enorme auge
en los tiltimos 20 afos. A mi me llama la
atencién que se disefie un programa sin
tener en cuenta cémo funciona la acade-
mia internacional, cémo se financian las
mejores universidades del mundo, cémo
se fijan los aranceles. Pero todo no estd
perdido; hay una solucién muy simple:
retirar el proyecto y reactivar el del presi-
dente Pifiera. Hay un parecido superfi-
cial entre ambos, pero son muy distintos
enel fondo. El de Pifiera no tiene un com-
ponente de impuesto a los profesionales,
ni restringe a las universidades en el dm-
bito de su quehacer”.




