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Felipe Larrain, director de Clapes UC

Ante elevada
incertidumbre:
“No es cierto que
Chile ha recuperado la
capacidad de crecer”

A.DE LA JARA

La incertidumbre econémi-
ca en septiembre se estancé en
su medicién mensual, aunque
en elevados niveles en compa-
racién con igual lapso del afio
pasado, arrastrada por débiles
cifras de crecimiento y un pa-
trén histdrico de alto desem-
pleo, que ya presionan la dis-
cusién presupuestaria y la
campana presidencial.

De acuerdo con un indica-
dor elaborado mensualmente
por el centro de estudios Cla-
pes UC, la incertidumbre eco-
némica alcanzé un nivel de
241 puntos en el noveno mes
del afio (desde los 244 puntos
de agosto), lo que equivale a
un alza del 21% en compara-
cién al registro de hace 12 me-
ses, “fuertemente marcada
por factores politicos y econé-
micosinternosy externos”, di-
ce el director del centro de es-
tudios, Felipe Larrain.

El indicador de incertidum-
bre se conoce solo dias des-
pués de que el Presidente Ga-
briel Boric asegurd que “el
pais ha recuperado su capaci-
dad de crecimiento”. Pero La-
rrain, que fue ministro de Ha-
cienda en los dos gobiernos de
Sebastidn Pifiera, difiere de la
visiéon del mandatario, consi-
derando los persistentes nive-
les de incertidumbre que mar-
can a la economfa.

“La preocupacién por el cre-
cimiento de la economia viene
dada por los débiles resultados
que ha mostrado la actividad
en los tltimos meses. Aunque
los expertos ajustaron a un
2,6% la estimacion de PIB ten-
dencial para 2025, las proyec-
ciones de crecimiento para los
préximos afios se mantienen
alrededor del 2%. Por tanto, no
es cierto que la economfa haya
recuperado su capacidad de
crecer”, dijo Larrain.

El indice de incertidumbre
se construye a partir del con-
teo de articulos de prensa (es-
crita) que cumplen con conte-
ner las palabras “incierto” o
“incertidumbre”, en conjunto
con cualquier palabra relacio-
nada con economia.

La leve disminucién men-
sual en el indice —la quinta
consecutiva tras el récord al-
canzado en abril— se debe a
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Destaca que el incumplimiento de la
meta fiscal “es una muy mala sefial para
la credibilidad de la regla fiscal, sobre
todo si se considera que en este periodo
no ha existido crisis externa ni interna”.
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que la proporcién de articulos
que la metodologfa selecciona
(como fraccién del total del
mes) bajé, en promedio, 1%
respecto de agosto. Con todo,
la media mévil anual del indi-
cador nuevamente aumentd,
esta vez, hasta 289, y sigue
siendo mds del doble del pro-
medio de la década previa a
2019 (106).

Malas senales

Las mayores fuentes de in-
certidumbre provienen de fac-
tores internos (apareciendo
conceptos relacionados con el
gobierno y las perspectivas de
crecimiento econémico entre
las mds relevantes), pero las
fuentes de incerti-
dumbre externas

bre estuvieron asociadas al im-
pacto del aumento de los cos-
tos laborales (por cambios co-
mo el incremento del salario
minimo y la reduccién de la
jornada laboral) en la evolu-
cién del empleo. Desde el pun-
to de vista econémico, la incer-
tidumbre se vio influida por las
expectativas en torno al creci-
miento econémico y la inver-
sién, junto a la evolucién de la
politica monetaria local. Entre
los temas mds relevantes des-
tacan las expectativas de recor-
tes en la tasa de politica mone-
taria para fin de este afio y las
elecciones presidenciales.

“En medio del fuerte debate
politico que existe en el pais
por las préximas elecciones

presidenciales y
parlamentarias,

siguenjugando un SALTO ANUAL comenzd la discu-
papel relevante, En doce meses, el sién del presu-
en particular Esta- indicador de puesto 2026, que
dos Unidos. incertidumbre crecio un evidencia por ter-

“Estados Uni- 21%. cer afio consecuti-

dossigue siendo el

principal protago-
nista de la incertidumbre ex-
terna. Recientemente se anun-
cié un alza en 10% de los aran-
celes alamadera en ese pais, lo
que golpea nuestra industria
forestaly, conello, siembrain-
certidumbre en todos los mer-
cados”, apunté Larrain.

En el plano politico, las prin-
cipales fuentes de incertidum-

vo un incumpli-
miento de la meta
de balance fiscal estructural”,
remarca el director de Clapes
ucC.

Y concluye: “Esta es una
muy mala sefal para la credi-
bilidad de la regla fiscal, sobre
todosise considera que en este
periodo no ha existido crisis
externaniinterna que golpeea
la economia”.



