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SENOR DIRECTOR:

Buenas notidas harecibido laeconomia chilena estecomienzo de
ano. Segun el Banco Central, el Imacecde enero de 2023 crecié
0,4% en comparacion aigual mes del afio anterior, y la serie de-
sestacionalizada aumento 0,5% respecto de diciembre, aunque
cayo 0,3% endoce meses. Estas cifras indicanun escenariomas
positivo del que proyectaba, por ejemplo, la Encuesta de Expec-
tativas Economicas (EEE), donde analistas habian estimado una
contraccion de un 1,5% (la mediana) para enero. Esto se sumaa
lo publicado hace unos dias por la agencia Bloomberg, que indi-
cd que elriesgo paisde Chile ha caido asunivelmasbajoenocho
meses y ahora es significativamente inferior al de Pert y Pana-
ma, sefialando que el rechazo a la nueva Constitucion influyo
para que este indice evolucionara favorablemente para el pais.

No se deben menospreciar estas sefales. En macroeconomia,
los modelos de formacién de expectativas muestran que los
agentes econémicos revisan sus reglas de pronostico alo largo
deltiempo enrespuesta a nuevos datos; si éstos afectan positi-
vamente las expectativas de ingresos, precios y ventas futuras,
las decisiones de ahorro y de inversion—tan importantes para el
crecimientoecondémico-tambiénserevisaran alalza. Porestoes
que losministros deHacienda siempre tienenque mostrarun ses-
go positivoal pais de lo que se viene en la economia, para propi-
ciar expectativas positivas respecto delfuturo.

Dicho esto, sibien es cierto que la trayectoria de corto plazo de
la actividad econdmica se muestra mas favorable a lo pronosti-
cado para2023, todavia persisten muchas dudashacia elmedia-
no plazo. Esclave, porejemplo, minimizar el potencialimpactone-
gativo de la reforma tributaria en el ahorroy lainversion, y de la
reforma previsional enelempleo formaly elahorro individual pre-
visional. De nomediarunadiscusioninformada, basadaenlaevi-
denciay que considere los incentivos dinamicos de las reformas
en el Congreso que mejore sustantivamente su contenido, elim-
pacto estructural de la administracion Boric en la economia en el
mediano plazo puede sernegativo y duradero. Esto es clave toda
vezque seglinlas estimaciones del propio Ministerio de Hacien-
dael crecimiento de laeconomiadela actual administracionbor-
dearia el 2%, superando, desde el retornoa la democracia, sola-
mente al registrado en el segundo gobiemo de Michelle Bache-
let, cuando la economia anoté unpromediode 1,8%.
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