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Larrain: Sin acuerdo en reformas se "podria profundizar la tensién social y politica que hemos vivido"

Por Felipe O'Ryan

ermina una semana llena de hi-

tos claves para los economistas.

El lunes, abrieron los mercados

tras la victoria del "En Contra” en
el plebiscito constitucional, reactivando
las reformas del gobierno. El martes, dos
sorpresas: el Banco Centra bajola TPM en
75 puntos (se esperaba 50) y el The Econo-
mist puso a Chile como una de las mejores
economias de 2023. Sobre Japén, Irlanda
y Finlandia. Gran sorpresa, El miércoles
se conoci6 el tltimo Informe de Politica
Monetaria del ano.

Es en este contexto, y a pocos dias de
que comience 2024, que el director de
Clapes UC, director también de Cencosud
y exministro de Hacienda, Felipe Larrain,
analiza la actualidad econdmica y la pro-
yecta.

—3Qué le parecié la baja de 75 pun-
tos del Central? ;Sorprendido?

—Elmercado estaba dividido entre 50
y 75 puntos base de baja. A mi me parece
bien la baja de 75 pb, porque veo que la
inflacién, a pesar del dato alto de 0,7% en
noviembre, ha estado, paulatina y gra-
dualmente, poniéndose bajo control.

— Ylas bajas de tasas seguiran. ;Se-
ra suficiente para impulsar el creci-
miento el préximo afio?

—Las bajas de tasas seguiran pero no
bastardn para reactivar la economia. In-
cluso, la baja de tasas es menos importan-
te que otros elementos que estan influ-
yendo el pobre crecimiento del proximo
ano. Temas de incertidumbre sobre refor-
mas que no han desaparecido.

—Usted, ademas de economista, es
director de empresas. ;El “En Contra”
ha disipado la incertidumbre o seguira
pesando en la confianza empresarial?

—El “En Contra” no ha disipado com-
pletamente la incertidumbre constitucio-
nal y seguird afectando la confianza em-
presarial. El tema queda abierto. El Parti-
do Comunista ya notificé que en 2 afios
més van a tratar de levantar otro proceso.
Entendemos que el presidente Boric no
impulsard este tema durante lo que sigue
de su gobierno, pero dadas las tiltimas de-
claraciones del PC, si volveremos a verlo
en la préxima eleccion.

—3Qué datos sustentan esta rela-
cién constituciéon-incertidumbre?

—Clapes UC hace un indice de incer-
tidumbre econémica, con un método que
se usa en paises como EE.UU, y que llegé
a sumaximo en 15 afos en las elecciones
de septiembre del 2022. Mientras que el
dato conocido antes del tiltimo plebiscito
mostro que el indice correspondiente a
noviembre recién pasado alcanzé su ma-
yor valor en mds de un afio,

—No fue esta semana, pero aprove-
cho de preguntarle: el ministro Marcel
dijo que un informe del SII reveld que la
evasion y elusidn de impuesto corpora-
tivo en Chile es mas de 50%. Hubo criti-
cas. jUsted qué cree? ;Es muy alto?
;Significa que las grandes empresas
evaden masivamente?

Calendario electoral no hara facil las cosas

Larrain: Sin acuerdo
en reformas se “podria
profundizar la tension
social y politica que
hemos vivido”

RICHARD SALGADO IBACACHE

El director de empresas
y de Clapes proyecta el
2024: clave seré el
entorno mundial, donde
habra elecciones en
paises clave y aun hay
dudas sobre la solidez
de China.

—El problema es que no estd el estu-
dio que avale dicha cifra, que es altisima.
Segun todas las estadisticas, Chile recau-
da mds por impuesto a la renta corporati-
va que el promedio de la OECD, entonces
este 51% inmediatamente genera dudas.
Lo que dijo el ministro Marcel debe ser
avalado por un estudio serio y objetivo.

El 2024 segun Larrain

—3Cuanto creceria Chile en 202472

—Clapes UC proyecta entre 1% y 2%
luego de la paralisis de 2023. Es decir, en el
mejor de los casos, creceremos 2%, que ya
es una cifra completamente insuficiente,
La poblacién estd aumentando a algo me-
nos de 1% por afio. Entonces, creciendo la
economia 2% y la poblacion alrededor de
un 1%, el ingreso per cdpita aumentard un
1% al afo en promedio: a esta tasa nos de-
moramos 70 anos en doblar el ingreso per
capita de Chile. No creo que haya nada
que celebrar frente a estos datos y es espe-
cialmente frustrante en un pais con tantas
oportunidades como Chile.

—~Quién si nos celebro fue The Eco-
nomist. ;Le sorprende ver a la economia
chilena en séptimo lugar en el ranking
de la publicacién? ;Cémo lo explica?

—Es un ranking bastante particular.

A esta tasa de
crecimiento nos
demoraremos 70 anos
en doblar el ingreso per
capita de Chile”.

Considera 5 indicadores, que son la caida
de la inflacién subyacente, productos con
aumentos de precios de mds de 2% anual,
crecimiento del PIB, creacion de empleo y
rendimiento del mercado bursatil. Chile es
séptimo de 35 pafses. El ranking lo lidera
Grecia: curioso. También curioso que Chi-
le, en inflacion, aparece en el puesto 16; en
aumento de precios de productos, entre 11
y 16; en crecimiento del PIB entre 19 y 22;
en desempeno bursitil, entre 14 y 15. Solo
en creacién de empleo queda entre 5y 7.

—Y pues, jcomo finaliza en el 7%

—=5i se toma el promedio simple de los
5 resultados, estarfamos entre el puesto 13
y 15. Me sorprendié. No creo, realmente,
que haya nada que celebrar en un ranking
del The Economist cuando aqui claramen-
te hay una economia que estd semiparali-
zada. Este afio, Chile crecerd 0% y el mun-
do 3%. Entonces, no podemos echarle la
culpa a los factores externos del nulo dina-
mismo que presenta nuestra economia.

—;Qué riesgos externos ve para es-
te posible 2% el 20247

—Primero hay que monitorear los ries-
gos geopoliticos globales. Por un lado, mas
de la mitad de la poblacion mundial tendrd
una eleccion el proximo afio, como India,
EE.UU, Rusia y Taiwan. Los riesgos geopoli-
ticos, va hoy altes, podrian incrementarse
mas. Y habra que estar atentos a la situacion
de China, cuyo mercado inmobiliario sigue
bajo presion; y en EE.UU, el riesgo de rece-
si6n no ha desaparecido completamente.

—Y en términos de factores inter-
nos. ;Cémo ve las reformas que seguiri
impulsando el gobierno?

—El inicio del calendario electoral el
préximo afo hard dificil -aunque no im-
posible- que se pueda llegar a acuerdos en
las reformas. Hay riesgos altos de que el
estancamiento continte en 2024, que no
podamos llegar a un acuerdo en pensio-
nes e impuestos, Si este escenario se con-
creta enfrentaremos una situacion muy
compleja con consecuencias que podrian
profundizar la tensién social y politica
que hemos vivido en los dltimos anos.

—Entonces, ;las elecciones polari-
zan ain mas al mundo politico?

—Claro. Los candidatos se presentan
ala ciudadania, pero también enfrentan a
sus competidores. Gobierno y oposicion,
tienen dos sectores muy marcados dentro
de ellos: Chile Vamos con Republicanos y
el Socialismo Democritico con el FA-PC.
Son divisiones que podrian causar atn
mds polarizacion y dificultad de llegar a
consensos en temas de reformas en el
contexto de un afo electoral.
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