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a candidata presidencial del oficialismo, Jean 

nette Jara, presentó esta semana su segundo 

programa de gobierno como una propuesta 

que intenta posicionarse como dialogante y 

responsable. Tras el “reseteo” del plan de 

primarias, del que la propia abanderada desco- 

noció su énfasis en la demanda interna como 

motor de crecimiento, el nuevo documento dio un giro y 

el relato de país abusivo cedió a uno que reconoce logros. 

En línea con la investidura socialdemócrata con que 

los restantes ocho partidos de “Unidad por Chile” han 

buscado ungir a la militante PC, se ofrece cierta voluntad 

de acuerdos; sin embargo, más allá de 

los ajustes semánticos, el contenido 

mantiene una lógica que prioriza la 

redistribución por sobre la creación, y 

el control estatal por sobre la confian= 

za en los actores productivos. 

La diferencia contrasta con los progra- 

mas que han puesto el foco en reactivar el 

crecimiento. Chile enfrenta un prolon- 

gado ciclo de baja expansión económica, inversión estancada, 

alto desempleo e informalidad laboral. Las recetas efectivas 

no son las que parten del gasto, sino las que crean condiciones 

habilitantes para invertir, innovar y crecer. El programa de Jara 

no se orienta en esa dirección. Prueba de ello la da su asesor 

económico, Nicolás Bohme, quien en entrevista con DF anuncia 

una estrategia basada en lo que llama un “círculo virtuoso” en 

que el “Estado aporta la capacidad de dirección estratégica y el 

sector privado el dinamismo”. Se trata de una definición en la 

que subyace la subordinación de la iniciativa privada a la plani- 

ficación estatal, reproduciendo un esquema que ha probado ser 

ineficaz para dinamizar economías abiertas como la chilena y 

  

LA COLUMNA DE... 

EDITORIAL 

EL GIRO PROGRAMÁTICO DE JARA 

Se mantiene la lógica que 
prioriza la redistribución 

sobre la creación y control 
estatal sobre la confianza en 

los actores productivos. 

  

que suele traducirse en rigideces y menor inversión. 

Bohme reconoce, además, que “parte” de la estrategia “tiene 

que ver con un mayor crecimiento”, frase que revela que este 

no es el centro del proyecto, sino un componente accesorio. 

Cuando el debate nacional ha girado precisamente en torno a 

la urgencia de crecer para generar empleo y superar el estanca- 

miento, el que la candidata oficialista no lo ponga en el núcleo 

de su propuesta resulta en una señal elocuente. 

El plan insiste, asimismo, en un ingreso vital de $750.000 sin 

estimar su impacto fiscal ni laboral y donde la transformación 

del concepto de “salario” a “ingreso” revela un matiz político, 

no una corrección estructural. Y, en la misma línea, la negocia- 

ción multinivel se plantea como moder- 

nizadora, aunque introduce rigideces que 

afectarían especialmente a las PYME. La 

apuesta, en el fondo, no es modernizar el 

trabajo, sino redefinir su estructura desde 

una lógica centralizada y colectiva, donde el 

rol del empleador privado queda relegado. 

En lo fiscal, el comando cifra en 

US$ 3.500 millones el costo del programa 

-equivalente a un punto del PIB- y afirma que se financiará 

mediante reasignaciones y eficiencia del gasto. Sin embargo, 

no se precisan las fuentes de ahorro. Llama la atención que se 

denuncie el “realismo mágico” de otro candidato, pero que no 

se reconozca la escasez de motores del programa para impulsar 

un crecimiento sostenible. 

Lo que está en juego no es solo la viabilidad fiscal de un plan 

de gobierno, sino el marco en que se pretende encauzar la 

economía. Un esquema donde el Estado se reserva la conduc- 

ción y el sector privado queda como ejecutor difícilmente puede 

generar la confianza y el dinamismo que Chile requiere para 

volver a crecer. 

ANDRÉS PÉREZ M. 
ECONOMISTA JEFE 
PARA LATINOAMÉRICA 
DE ITAÚ 

  

Recuperando la 
capacidad para 
enfrentar una 
crisis económica 

as crisis económicas que ha enfrentado 

Chile, durante las décadas recientes, 

han requerido un importante impulso 

ide política macro y el uso de buffers. 

Con ello en mente, ante un escenario 

externo con alta incertidumbre, surge la 

inquietud sobre cómo hemos avanzado 

en recuperar la capacidad para enfrentar 

choques desde la crisis por la pandemia. 

Es una pregunta que amerita un desarrollo 

bastante más profundo que este espacio, 

por lo que solo plantearemos unas impre- 

siones iniciales en dimensiones puntuales: 

reservas internacionales, la posición fiscal, 

y el Fondo Solidario de Cesantía. 

Primero, Chile cuenta con reservas 

internacionales (RRII) por cerca de 14% 

del PIB, algo por debajo del nivel de fines 

de 2019, y en el piso del rango adecuado 

según el FMI. Estas se complementan con el 

acceso a importantes líneas internacionales 

de liquidez. Así, la decisión por acumular 

RRII propias, por US$ 18.500 millones en 

tres años, reemplazando el acceso a líneas 

internacionales, es del todo prudente. La 

modalidad y flexibilidad de las compras, 

junto a montos acotados diarios, deberían 

facilitar su ejecución sin complejidades. 

Avanzar en la acumulación de reservas es un 

paso en la dirección correcta y nos debería 

llevar, en el tiempo, a un nivel adecuado a 

un costo moderado. 

Segundo, podemos analizar brevemente 

nuestra capacidad de respuesta fiscal por el 

lado de los activos y pasivos. Partiendo con 

los activos, los recursos en Fondos Sobe= 

ranos y Otros Activos del Tesoro Público a 

fines de 2019 alcanzaban en torno a 8,8% del 

PIB, lo que a fines de junio bajó a 5% del PIB. 

Preocupan los bajos recursos en el FEES, 

hoy algo por encima de 1% del PIB, muy por 

debajo del 4,4% del PIB en 2019 y del rango 

“La decisión de acumular reservas internacionales por 
US$ 18.500 millones en tres años es del todo prudente. La 
modalidad y flexibilidad de las compras, junto a montos 
acotados diarios, deberían facilitar su ejecución”. 
recomendado por el FMI (5%-7% del PIB). 

Pasando a los pasivos, la deuda bruta del 

gobierno central no ha dejado de crecer des- 

de 2008 (5% del PIB); y subió de 28% en 2019 

a cerca de 42% en 2024. Esto no considera el 

incremento en pasivos contingentes ni de 

deuda en empresas públicas. Si bien el alza 

de la deuda pública es un fenómeno global, 

el ritmo al cual crece nuestra deuda pública 

parece único entre economías emergentes 

comparables. 

Finalmente, es una buena noticia que en 

junio, el Fondo Solidario de Cesantía volvió 

alos niveles nominales de mayo 2020, 

máximo histórico previo al Covid, pero aún 

está cerca de 21% abajo en términos reales, y 

alcanza 1,1% del PIB, por debajo del 1,7% del 

mayo de hace cinco años. Es probable que la 

debilidad del mercado laboral y los ajustes 

que facilitan el uso del seguro solidario, 

lleven a una lenta acumulación del Fondo. 

Recuperar los buffers por el lado fiscal 

parece un desafío monumental. Las proyec- 

ciones de estabilización de la deuda pública 

descansan en supuestos de crecimiento 

del gasto público, muy por debajo de su 

promedio precovid y, por cierto, debajo del 

crecimiento de la economía. Es probable 

que el estrés sobre las finanzas públicas sea 

aún más agudo considerando las dinámicas 

demográficas. 

Una buena dosis de crecimiento elevado 

y sostenido contribuiría a cuadrar el círculo. 

¡Vamos por ello!   
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1 crecimiento económico ha estado en el centro del debate. Una 

pregunta recurrente es si los brotes verdes, como el crecimien= 

to del 3,1% del último trimestre, son una demostración de que 

estamos saliendo de un prolongado período de bajo crecimien- 

to. En Chile, se observa un mejoramiento de las expectativas em- 

presariales, que en parte explican un mayor ahorro de las empresas 

no financieras y una moderada recuperación de la inversión priva- 

da. En los próximos años se puede esperar un mayor crecimiento 

del PIB, que el de tendencia, por una recuperación de la inversión 

privada y de las exportaciones, ocupando la capacidad productiva 

ociosa y aprovechando la disponibilidad de mano de obra desocupa- 

da. Sin embargo, para que el crecimiento potencial de largo plazo se 

sostenga sobre el 3% anual, se requiere revertir el comportamiento 

de la Productividad Total de Factores (PTE) estancada por 15 años. 

Luego del retorno a la democracia, tuvimos 15 años en que el 

crecimiento del PIB se vio favorecido por una tasa de expansión de 

la PTF de 2% al año, explicada por una reasignación de recursos y 

aumento de inversión en sectores exportadores de recursos natura 

les, las que crecían en volumen al 12% al año y una inversión que lo 

hacía a una tasa de 11% anual, factores que se retroalimentaban. A 

partir de 2006, el crecimiento del volumen exportado cayó abrup- 

tamente a un magro 1% al 

año, con loqueseacabóel “Para que el crecimiento 
resignación euros, POTENCIA de largo plazo 
Pero el PIB mantuvo tasas SÉ sostenga sobre 3% 
de crecimiento superiores anual es necesario 

a 4%, debido al alza de la Z 
e revertir la Productividad 

Total de Factores 

  

inversión minera inducida 

por el súper ciclo del co- 

bre, entre 2003 y 2013, lo 

que invisibiliza la crisis de 

productividad. Para seguir 

creciendo al 4% al año se requería un aumento de la productividad 

de las empresas, lo que no ha ocurrido. El IPoM de 2021 nos mostró 

que la productividad intra firma y la reasignación de recursos entre 

empresas entre 2011 y 2019, aportó negativamente a la PTF. Por 

otra parte, la burocratización regulatoria y la percepción de mayor 

riesgo para el desarrollo de los negocios se han transformado en un 

lastre para la dinámica de la inversión empresarial. 

Pero hay razones para ser optimistas. A pesar de la incertidum- 

bre global, podemos retomar una senda de crecimiento y salir de la 

trampa de los países de ingreso medio. Para ello debemos generar 

condiciones para un aumento sostenido de las exportaciones, apro- 

vechando las oportunidades que abre el auge de los minerales crí- 

ticos y la abundancia de energía renovables, además de la demanda 

creciente por alimentos saludables y productos forestales que 

capturan CO2. Para lograrlo en el corto plazo se requiere, junto con 

hacer más eficiente el rol regulador del Estado y mejorar el clima de 

negocios, aumentar la inversión en 18D e innovación, para enfren- 

tar los múltiples desafíos de productividad y sostenibilidad de estos 

sectores, evitando los enclaves exportadores y generando procesos 

virtuosos que permitan desarrollar ecosistemas de innovación en 

los territorios, con proveedores que generen nuevas oportunidades 

de desarrollo de servicios de exportación y empleo de calidad. 

estancada por 15 años”. 
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