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caida de 160 mil empleos. “Esto estd supo-
niendo que no hay intervencién de politicas
publicas, por lo que el mercado laboral se ve
muy desafiante”, afirmé Zahler.

Los economistas sefialan que, en este
contexto, eventualmente se requerira’ ex-
tender medidas de subsidio al empleo, las
que, en todo caso, deben ser focalizadas
en los segmentos de la poblacién mds
afectados.

m EL GOBIERNO TIENE
MENOS HERRAMIENTAS

Un problema adicional es que la politica
fiscal hoy tiene menos espacio para contra-
rrestar la cafda de la actividad, si esta es mds
profunda que lo que espera el Gobierno. A
septiembre, el Fondo de Estabilizacién Eco-
némica y Social (FEES) tenia US$ 7.177 mi-
llones, lo que se compara conlos US$ 9.000
millones que se retiraron en la crisis de
2009 y los US$ 6.500 millones que dismi-
nuyeron en 2021 para la pandemia, pese a
que luego estos se repusieron.

Ademds, la deuda ptblica se ubica en
38,8% del PIB, que se compara con el 4,9%
del PIB que habia antes de la recesién de
2009. “Las herramientas son pocas y si el
Gobierno va a necesitar mds endeudamien-
to del previsto, las condiciones de financia-
miento van a ser mds costosas a nivel inter-
nacional, no solo para Chile, sino que para
todos los paises”, comentd Patricio Rojas.

Asimismo, el proyecto de Ley de Presu-
puestos 2023 que se estd discutiendo en el
Congreso contempla un crecimiento del
gasto de 4,2% y un déficit fiscal estructural
de 2,1% del PIB. Los economistas coinciden
en que el Gobierno, y en particular Marcel,
enfrentard en 2023 importantes presiones
paraaumentar mds el gasto puiblico y entre-
gar ayudas directas a las personas.

Al respecto, Hermann Gonzdlez sefiala
que lo responsable seria que, de producirse
medidas de ayuda para mitigar el impacto
de la crisis, estas se hagan dentro del marco
presupucstario. En todo caso, plar\tca que
“en los afios en que ha habido recesién eco-
némica en las ultimas décadas, el creci-
miento del gasto publico ha sido muy supe-
rior al 4,2% que estd considerdndose en la
Ley de Presupuestos, por lo que, segura-
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Econémica y Social tenfa
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mente, habrd mayor presién por ese lado”.
En 2009 el gasto fiscal creci6 16,5% y en
202010 hizo en 10,4%, para luego disparar-
se a 33,4% en 2021.

Algo de esta presién ya se ha comenzado
aver en la misma discusién del presupues-
to de parte de sectores del PC, que piden
mds ayudas, o con la reciente solicitud de
Apruebo Dignidad para mantener congela-
da la tarifa del trans-
porte ptiblico du-
rante todo 2023, lo
que incluso implicé
un llamado al orden
de parte del Presi-
dente Boric a sus fi-
las desde Tailandia,
en el marco de su participacién en APEC.

= PRESION POR NUEVOS RETIROS

En abril de 2023 también termina el plazo
de un afio en el que no se pueden presentar
proyectos de ley de retiros de fondos previ-
sionales, luego de que en el mismo mes de
este afio la Cdmara de Diputados rechazara
la iniciativa de quinto retiro de los parla-
mentarios y el retiro acotado del Ejecutivo.

“El peligro de populismo estd latente y es
bastante alto. El Gobierno va a enfrentar
presiones bastante fuertes por medidas tipo
IFEy, por el lado del Congreso, seguramen-

El ministro Mario Marcel enfrentara fuertes presiones el préximo afio para aumentar el gasto piblico en medidas de ayuda.
También podrian volver los proyectos de retiros de fondos de las AFP, como los propuestos por la diputada Pamela Jiles.

te vana venir proyectos de retiros”, pronos-
tica Angel Cabrera.

Esta nueva presién podrfa enredar atin
mds la tramitacién de la reforma de pensio-
nes en el Parlamento.

Los economistas sefialan que el avance
de este tipo de medidas también estard de-
terminado por el nivel de apoyo que tenga
el Gobierno y con cudnto capital politico
cuente para resistirlo o, de lo contrario, po-
dria ceder una vez mds con un proyecto
acotado.

= MENOR INFLACION,
LA BUENA NOTICIA

Lo positivo que los expertos destacan pa-
ra el préximo afio es que la inflacién conti-
nuard cediendo, aunque esto, en parte, tam-
bién responda a la propia recesién.

“La inflacién ya ha comenzado su trayec-
toria descendente. Este afio cerrard en torno a
12%y para 2023 esperamos que se ubique en-
tre 5%y 5,5%. De darse este escenario, el Ban-
co Central podrfa comenzar a recortar la tasa
de politica monetaria (TPM) en la reunién de
fines de enero de 2023, para llevarla hasta ni-
veles cercanos al 6% al cierre del préximo
afio”, proyecta Claudio Soto, del Santander.

Menos optimista es Angel Cabrera,
quien consigna que “labaja de tasas de inte-
rés serd mds bien gradual y debiera partir
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mds bien en el segundo semestre del préxi-
mo afio”.

Segtin la Encuesta de Expectativas del
BC, el consenso apunta a que la inflacién
llegard a 5,1% a fines de diciembre de 2023
(hoy estd en 12,8%) y que a abril el Banco
Central ya habrd iniciado el recorte de tasas
para llevarla a 7% a fines del préximo afno
(desde el actual 11,25%).

= RECUPERACION EN FORMA
DE “U" 0 "J INVERTIDA"

“La contraccién de la actividad debiese
durar hasta mediados de 2023. Luego, en la
medida en que las condiciones financieras
comiencen a relajarse y que el panorama
politico interno sea mds claro, podriamos
ver una recuperacién paulatina”, dice
Claudio Soto.

Patricio Rojas sefiala que en el segundo
semestre del préximo afio comenzarfan a
mejorar las expectativas de consumo e in-
versién, de la mano de los recortes en las ta-
sas, mientras que, desde el lado fiscal, el Go-
bierno se verd presionado a tomar medidas
paraimpulsar el crecimiento, lo que podria
venir por el lado de inversién publica.

Para Cabrera, a diferencia de la crisis del
2009 que tuvo una recuperacion tipo “V”,
de caida profunda y rdpida recuperacién,
esta vez tendria mds forma de “U”, pero
alargada en la parte inferior. “La recupera-
cién va a depender de lo que pase a nivel
internacional, donde se espera que comen-
cemos a ver algtn inicio de recuperacién en
el segundo semestre de 2023 y a nivel local
vaadepender mucho de cémo se resuelvan
las reformas y el proceso constituyente, por
lo que la incertidumbre podria retardar el
inicio de la recuperacién”, dice.

Gonzélez advierte que la capacidad de
crecimiento de la economia se ha ido redu-
ciendo. Y si hasta hace unos afios preocupa-
ba el estancamiento de la productividad, a
ese factor se sumé ahora el freno dela inver-
sién en una década. Por ello cree que la re-
cuperacion tendrd forma de una “J inverti-
da”. “Dado que la capacidad de crecimiento
se ha venido abajo, creo que larecuperacién
serd gradual y hacia una tasa de crecimiento
mds baja que el promedio de los dltimos
afos”, explica.
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