‘ LITORALPRESS

Fecha: 03-10-2022
Medio: La Segunda
Supl.: La Segunda
Tipo: Actualidad

Titulo:

Pag.: 6 Tiraje: 11.692
Cm2: 689,1 Lectoria: 33.709
VPE: $1.530.459 Favorabilidad: & PpPositiva

Economia en 2023: El afio en que viviremos en peligro

Los factores que podrian llevar a peor recesion en 30 aiios (sin covid)

Economia en 2023: El afno en
que viviremos en peligro

Se asoma un panorama oscuro: ajuste del consumo, alzas de tasas
y del ddlar, y caida en inversion, en medio de una recesion global.

El estado de la economia
global en las dos crisis
anteriores y el

momento actual Inflacién  Inflacién  Inflacién Crecimiento Crecimiento Crecimiento Tasa Tasa Tasa
Chile EEUU Mundo Chile China EEUU interés Chile interés EEUU interés BCE
1998 5,11% 1,55% 3,08% 4,30% 7,80% 4,50% 7,80% 4,75% 3%
1999 3,34% 2,19% 5,11% -0,40% 7,70% 4,80% 5% 5,50% 3%
2008 8,72% 3,84% 2,94% 3,80% 9,70% 0,10% 8,25% 0% 2,50%
2009 0,35% -0,36% 8,95% -1,10% 9,40% -2,60% 0,50% 0% 1%
2022 (p) 11,40% 5,40% 8,30% 2% 3,30% 0,20% 11% 4,40% 1,25%
2023 (p) 6,10% 2,80% 4,80% -1% 4,60% 1,20% 8% 4,60% 2,50%
Proyecciones Chile: Banco Central / Proyecciones EEUU: Fed / Resto de proyecciones: FMI y Banco Mundial
Por Ignacio Badal “Asf, larecesion del 2023 superaria a todas

1 proyecto de Presupuesto 2023
enviado por el Presidente Ga-
briel Boric al Congreso tiene un
claro énfasis en inversion publi-
ca, uno de los tipicos mecanismos contra-
ciclicos de los gobiernos para hacer frente
a situaciones econ6micas adversas.
Ya sufrimos con la inflacion. Y todas
las previsiones de economistas apuntan a
que el préximo ano habra recesion; la
pregunta es cudn profunda serd. Porque
la conjuncién de negativos factores inter-
nos y externos generan un céctel peligro-
50, que podria llevar al pais a sufrir su pe-
or recesion de los tltimos 30 anos, excep-
tuando al covid. Es decir, mas dura que la
de 1999, con la crisis asiatica, o la del 2009,
con la subprime. Aunque por razones dis-
tintas, que para algunos especialistas son
mads internas que externas (ver recua-
dros). Pero si el actual deterioro en el es-
cenario internacional se pone atn peor,
con una recesion global, un crecimiento
menor al esperado en China y una pro-
longacion de la guerra en Ucrania, proba-
blemente ese contexto haga ver mas mal a
la economia chilena, muy expuesta a los
vaivenes del sector externo debido a la
gran carga que representa su comercio
exterior en el Producto Interno Bruto.
“El precio del cobre ha caido casi un
30% desde sus maximos. El tipo de cam-
bio se ha visto afectado por la caida del
cobre y por las condiciones internaciona-
les, con una velocidad de alzas de tasas
que no veiamos en 40 anos, por lo que
probablemente el délar se siga aprecian-
do. Por tanto, el Banco Central debera en-
frentarse a nuevos shocks que lo obliga-
rdn a subir aiin més las tasas. Eso nos lleva
a pensar en una caida superior al 1% del
PIB el préximo ano”, dice David Kohn,
profesor de Macroeconomfa de la UC.

las de los tltimos 30 afos sin covid. Y eso
se ve cada vez mds probable”, anade.

El Banco Central espera que el proxi-
mo aiio la economia chilena se contraiga
entre -0,5%y -1,5%. La media de las expec-
tativas de los economistas, segun el iltimo
sondeo del BC, se ubica en un -0,9%. Pero
ya hay entidades que se inclinan mas ha-
cia abajo: BTG por ejemplo espera una
caida del PIB de entre -1% y -1,5%.

Eso si, los expertos coinciden en que
esta futura recesion es principalmente de
origen interno y responde a un ajuste obli-
gado en el consumo, que se habia dispara-
do el ano pasado (cuando la economia
creci6 11,7% impulsada por un consumo
que aument6 20%) producto de la alta li-
quidez en los bolsillos de los chilenos por
los retiros previsionales y los subsidios es-
tatales directos a las familias, que se gene-
raron a raiz de la pandemia. Entre los reti-
ros y los IFE sumaron un estimulo de cer-

1,5%

es el peor escenario de
contraccion de la economia
que preve el Banco Central
para el proximo ano.

cadel 25% de todo el PIB del pais, algo que
no ocurrié en ningin otro pais del mun-
do. Esa explosién de consumo gener6 una
inflacion que no vefamos desde hace 28
anos (hoy esta en 14,1% en el acumulado
en 12 meses), por lo que el Banco Central
tuvo que salir a frenarla mediante su he-
rramienta mas importante, la Tasa de Po-
litica Monetaria, que elevé rapidamente
desde julio del ano pasado hasta el 10,75%
actual, un nivel al que no llegaba desde
1998, en plena crisis asidtica.

Santiago Petri, director ejecutivo
de Franklin t'il’ompleton para
Latina.

Franklin Templeton, uno de los mayores
administradores de activos del mundo,
sigue los efectos de las politicas globa-
les en paises donde tiene puestos sus
ojos, como Chile. Su director ejecutivo
para América Latina, Santiago Petri,
evalia el impacto de las alzas de tasas
de interés decretadas en Estados Uni-
dos por la Fed y en Europa por el BCE.
-Las altas tasas, ¢cuanto influiran en
el crecimiento de Chile el 2023?

-El alza de tasas en el mundo lleva a
una desaceleracion global y eso va a
impedir que el sector exportador chile-
no logre ser un mitigador del escenario

“Un escenario positivo para el proxi-
mo ano seria tener una caida de solo entre
0,5y 1%, donde solo los factores domésti-
cos afectan a la economia. Ese escenario,
dado como se haido configurando el con-
texto internacional, se ve poco factible,
porque tenemos una Fed subiendo tasas;
un conflicto en Ucrania que puede gene-
rar un problema energético mayor y una
baja en las proyecciones de crecimiento
para Europa; atin hay algunos problemas
en la cadena de suministro mundial, y te-
nemos desaceleracién en China. Cuando
uno suma esos factores, ciertamente no
son alentadores para el crecimiento de
Chile del préximo ano”, cree el economis-
ta jefe de BTG, Pablo Cruz.

Aunque la perspectiva de recesion es
transversal, hay expectativas mas opti-
mistas sobre lo que pueda ocurrir el pr6-
ximo ano, en especial por el contexto ex-
terno: lo ven complejo, pero no tan duro.

“Si bien el panorama internacional
enfrenta desafios, no nos parece que, por
el momento, la situacion financiera inter-
nacional fuera mas desafiante que lo que
se denomin la crisis financiera global de
2008/2009 o el sudden-stop que determi-
no6 la pandemia en 2020”, dice Santiago
Petri, director ejecutivo de Franklin Tem-
pleton para América Latina. “El FMI espe-
raque la economia se desacelere a un cre-
cimiento de 2,9% en 2023 desde 3,2% en
2022. E1 PIB de Estados Unidos crecera es-
te ano 2,3% y 1,0% en 2023. Para los mer-
cados emergentes, a lo mejor, el pesimis-
mo viene dado por la economia china,
que se espera que este ano crezca 3,3%,
recuperando parcialmente sus tasas his-
téricas en 2023 con un 4,6%. Los riesgos
estan aqui dados por la continuidad de la
politica de cero covid en China que lleve a
las autoridades a continuar con los confi-
namientos”, advierte.

Como lo ve la opinion publica

A nivel de ciudadania, en todo caso,
pareciera que esta incertidumbre para el
préximo ano esta menos arraigada.

Si se observan las encuestas, las per-
sonas tienden a pensar que el actual mo-

Santiago Petri, de Templeton: “Alza de
tasas va a afectar al sector exportador”

doméstico mas restrictivo, pero no
vemos por el momento, que vaya a
complicar aiin mas el crecimiento.

-El Banco Central chileno ha subido
su tasa al mayor nivel desde 1998,
épodria ser un céctel peligroso suma-
do a las altas tasas externas?

-No. Las mayores tasas de interés po-
dran tener un impacto negativo en la
capacidad de pago de algunos toma-
dores de crédito pero, en general, los
bancos chilenos vienen de tasas de
morosidad muy bajas y cuentan con
niveles de provisiones extremadamente
altos, por sus politicas prudenciales.
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Economia en 2023: El afio en que viviremos en peligro

Pablo Cruz, economista jefe
para Chile de BTG Pactual.

mento econémico es malo, pero para el
préximo ano son un poco mas optimistas,
pese a que las temidas palabras inflacion y
recesion se han tomado las conversacio-
nes ciudadanas. De hecho, las alzas de
precios son la segunda preocupacion pu-
blica tras la seguridad, segun el tltimo
sondeo Activa de septiembre.

Al evaluar la situacién econémica ac-
tual, el 46,5% de los encuestados por Acti-
va la califica como “mala 0 muy mala”, un
42,5% como “regular” y solo un 9,7% la
considera “buena o muy buena”. Y pen-
sando en el futuro, la opinién es un poco
mads positiva: el 24,7% cree que en un ano
estara “mejor o mucho mejor”, un 23,2%
“igual” y un 43,5% “peor o mucho peor”.

“La gente siempre piensa que en el fu-
turo las cosas mejoraran. Pero hoy en dia,
esa percepcion ya no es tan clara. Hay mas
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Pablo Cruz, de BTG: “Este es un ajuste por factores
mas internos que externos”

Si el Banco Central prevé que en 2023
la economia se contraera entre 0,5% y
1,5%, el economista jefe de BTG, Pablo
Cruz, se inclina por -1%-1,5%, pero
aunque si se cumplen sus pronosticos,
seria una recesion peor que las de
1999 0 2009, prefiere no compararla
con ellas.

“Mas que llamarla una crisis, como la
asiatica y la subprime, este es un ajus-
te de los desbalances que teniamos
en Chile (...) Buena parte de esta co-
rreccion obedece a factores mas in-
ternos que externos”, sostiene. “Esta
recesion no podemos aislarla del bo-
om que viene del 2021, pues obedece,
primero que todo, a un ajuste en el
consumo privado desde niveles com-
pletamente insostenibles”. Por eso,
prevé que el consumo privado, tras
subir 1-2% este ano, baje cerca del 6%
en 2023. Y el consumo representa
mas de la mitad del PIB, mientras que

optimismo en términos relativos, pero
también hay incertidumbre”, dice Ramén
Cavieres, director ejecutivo de Activa.

En Cadem, al evaluar la situacién ac-
tual del empleo o del consumo, un 63% y
un 68%, respectivamente, la califican de
“mala o muymala”, ysolo un 26% y un 25%
la consideran “buena o muy buena”. Pero
alahora de pensar en el futuro del pais, un
37% es “optimista 0 muy optimista” y un
41% es “pesimista 0 muy pesimista”.

“La percepcion de que su situacion
econémica futura serd mejor respecto de
la actual podria estar asociada a una ilu-
si6n o esperanza de que siempre las cosas
pueden mejorar, lo que por ahora no se
alinea con los indicadores econémicos, los
que no anuncian tiempos mejores”, co-
menta Paulina Valenzuela, experta en opi-
nién publica y socia de Datavoz.

la inversioén es cerca del 25%.

Otro factor incidente en la recesion,
dice, es la incertidumbre politica,
“que ha sido muy alta en los Gltimos
dos anos y le ha pegado principal-
mente a la inversion”, que tambipen
sufre por las altas tasas de interés.
De hecho, Cruz cree que la inversion
caera entre 3% y 4% este afno y
entre 4%-5% el proximo. “Con el
triunfo del Rechazo, pienso que este
riesgo se modero. Asi, tiendo a ser
mas optimista, no para 2023, pero si
para el largo plazo”.

Y en cuanto al factor externo, “no
puedo descartar que haya una crisis
internacional el proximo ano y cierta-
mente nos va a pegar de mayor ma-
nera, y estos nimeros negativos
podrian corregirse a la baja”.

“El panorama internacional se va a
tomar los titulares, porque es un
hecho que las cosas estan empeo-

Victor Garay, Cochilco: “Expectativa
de demanda de cobre va a la baja”

El precio promedio del cobre debie-
ra situarse en US$3,95 la libra en
2023, segun Cochilco, levemente
por debajo de los US$4 previstos
para este ano. Pero la perspectiva
es con riesgo a la baja. “Las condi-
ciones del mercado estan domina-
das por las perspectivas de rece-
sion mundial impulsadas por las
alzas de tasas y la desaceleracion
de China. Este entorno macroe-
condémico negativo esta configu-
rando expectativas de demanda
de cobre a la baja, lo que podria
prolongarse hasta el primer semes-

tre de 2023, explica el director de
Estudios (S) de Cochilco, Victor Ga-
ray. Eso si, hay algunas buenas noti-
cias, pues “existe poco inventario de
cobre en el mundo”. El problema es
que es por la baja en la produccion
esperada de Chile este afo. “Para el
2023, esperamos que estas situacio-
nes no se den y Chile muestre un
crecimiento importante en oferta de
cobre, y que la demanda de 2023
comience a recuperarse. El precio
bajara, pero no vemos un mercado
global desplomandose porque hay
poco cobre en el mundo”.

rando afuera, pero el grueso de la
caida del proximo ano obedece a
factores internos”, insiste.

Y a nivel local, dado que la inflacion
no cede, Cruz augura que el Banco
Central subira nuevamente las ta-
sas de interés, apretando ain mas
el gasto y la inversion. “Vemos un
alza de 50 puntos base en octubre
y, si el tipo de cambio sigue en los
niveles actuales, perfectamente
podemos terminar en 1,75% este
ano”.

Y en este contexto, agrega, introdu-
cir una reforma tributaria “va a ser
mas negativa para la inversion”, por
lo que cree que “el Gobierno va a
tener que ver la forma de suavizar-
la” mirando qué gastos debe efecti-
vamente aumentar y como mejorar
la eficiencia. Incluso, cree que la
reforma previsional es mas urgente
que la tributaria.

David Kohn, UC:
“El crecimiento de
China sera el
segundo peor en
30 anos, sin covid”

Este ano, China crecera 3,3%, seglin
el FMI, “que es la peor cifra en 30
anos, sin considerar la pandemia”,
debido a los confinamientos por su
estrategia covid cero y la crisis inmo-
biliaria, explica el profesor de Ma-
croeconomia de la UC, David Kohn.
En 2020, el gigante asiatico se ex-
pandié un 2,2%. Pero el 2023 se
espera que “se recupere, porque el
covid podria ser menos problema” y
crezca un 4,6%, pero seria la tercera
peor tasa de expansion en tres déca-
das y la segunda sin covid (la mitad
de lo que crecio en la crisis asiatica
en 1999 o la subprime en 2009). Y
China es nuestro principal destino
comercial: el 38% de las exportacio-
nes y la mitad de los envios de cobre.
“Por 20 anos, China supuso un viento
de cola muy grande. Pero hace un
rato, desde 2012-13, que se viene
desacelerando”, recuerda. “Y ahora,
ademas del covid, enfrenta una seria
crisis del sector inmobiliario (un ter-
cio de su economia), que partié con
la quiebra de Evergrande, pero que
se amplia a otros desarrolladores
inmobiliarios”, y es uno de los princi-
pales compradores de cobre, por lo
que “le pega directo a la economia
chilena”.
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