& LITORALPRESS

Fecha: 07-04-2024 Pag.: 6 Tiraje: 126.654

Medio: EI Mercurio Cm2: 1.148,6 Lectoria: 320.543

Supl. : El Mercurio - Cuerpo B VPE: $15.088.315 Favorabilidad:  EPositiva

Tipo:  Noticia general 3

Titulo: BANCO CENTRAL ANTICIPA DESACELERACION en los préximos meses y economistas urgen por medidas que eleven capacidad

de crecimiento

as cifras que entregd el
Banco Central esta semana
sin duda fueron positivas.
La economfa creci6 4,5%
anual en febrero, el mejor
registro en casi dos afios, y
subié la proyeccién de cre-
cimiento para 2024 a un rango de hasta 3%.
El Gobierno valoré los datos e insté a dejar
atrds el pesimismo, mientras que en el mer-
cado también comenzaron a corregir al alza
los prondsticos para el corto plazo.

Sin embargo, hacia delante las perspecti-
vas no son tan auspiciosas. A falta de cam-
bios estructurales que eleven la capacidad
de crecimiento en forma sostenida, la acti-
vidad volverfa al desempefo mediocre de
la dltima década.

En su Informe de Politica Monetaria
(IPoM) de marzo, que publicé esta semana,
el Banco Central subié la proyeccién de cre-
cimiento del PIB para 2024 desde un rango
de1,25%a2,25% a uno entre 2%y 3%. Pero,
almismo tiempo, recort el prondstico para
el préximo afo desde 2% a 3% a entre 1,5%
¥ 2,5%. Asf, la proyeccién del promedio pa-
ra los dos afos sube muy marginalmente.

Consultada por “El Mercurio”, la presi-
denta del Banco Central, Rosanna Costa,
explicé que la nueva proyeccién del rango

Tras conocer las nuevas
proyecciones del IPoM, el
ministro Marcel dijo que
esto nos puede ayudar a
disipar la “nube de
pesimismo” en que se han
discutido los temas
econémicos.

de PIB para 2024 obedece, en gran parte, a
los datos de fines de 2023 e inicios de 2024.
Sin embargo, afiadié que “algunos de los
determinantes del desempefio reciente del
Tmacec tienen un cardcter mds transitorio y
la proyeccién supone que la velocidad de
expansion de la economfa se reducird en los
préximos meses, en linea con las considera-
das en el Informe de diciembre”.

Lo anterior, dijo, implica que hacia de-
lante “la economfa comenzard a crecer a
tasas mds acordes con su potencial, que es-
timamos en torno a 2%. Eso explica que en
2025 y 2026 tengamos rangos de activi-
dad entre 1,5y 2,5%".

“No hay que descorchar
champana”

Para el exministro de Hacienda Ignacio
Briones, la economia estd en la fase final
del ajuste, y los datos “son mds positivos,
pero no boyantes”. Apunta a que el Banco
Central estima que la inversién caerd este
afio 2%, mientras que en el informe ante-
rior prevefa un estancamiento. Y, ademds,
se redujo levemente la proyeccién de con-
sumo. “Aquino hay que descorchar cham-
pana”, enfatiza.

“El desafio es c6mo se hacen reformas ta-
les que, en unos afios mds, trabajando duro,
podamos decir que la cifra anual de febrero
es mds permanente, es decir, cémo crece-
mos de forma sostenida 4% 0 4,5%, en lugar
de volver al 2% en que hemos estado en los
tltimos 10 afios”, plantea Briones.

Las cifras confirman que la recesién que
afectd al pais en 2022 y 2023 habria queda-
do atrds, dice el economista jefe del Banco
de Chile, Rodrigo Aravena. Sin embargo,
agrega, “existe una innegable caida en la ca-
pacidad de crecimiento del pais, lo cual, en
parte, se manifiesta en la moderacién en las
expectativas desde 2025, las que se han ubi-
cado en torno a 2%, casi la mitad de la capa-

Las inquietudes que dejé el IPoM de marzo:

BANCO CENTRAL ANTICIPA DESACELERACION
en los proximos meses y economistas urgen por
medidas que eleven capacidad de crecimiento

Si bien el ente emisor subid la proyeccién de crecimiento para 2024, al mismo tiempo recortd su pronostico para 2025 en casi la misma magnitud.
Esto refleja que luego de la recuperacion poscrisis, la economia volverd a su potencial, el que se ha reducido a solo 2%. Para crecer mds, se requieren
reformas que eleven la productividad y la inversion, dicen los analistas. * DAVID LEFIN
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El desafio es
como se hacen
reformas tales
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Lo que estamos
viendo en la
economia es

que, en unos de crecimiento una
afnos mds, del pais, lo cual, recuperacién
trabajando en parte, se ciclica, porque
duro, podamos manifiestaenla  no hay ningin
decir que la moderacién en tipo de cambio
cifra anual de las expectativas  estructural, ni
febrero es mas desde 2025". para bien, ni
permanente”. para mal”.
RODRIGO ARAVENA
ECONOMISTA JEFE DEL
IGNACIO BRIONES BANCO DE CHILE HERMANN GONZALEZ
EXMINISTRO DE HACIENDA ECONOMISTA DE CLAPES UC

cidad que Chile tenia la década anterior. No
podemos perder de vista, por ejemplo, que
estarfamos creciendo lo mismo que Estados
Unidos, o incluso menos, pero con un cuar-
to de su ingreso per cdpita”.

Tras conocer las nuevas proyecciones del
IPoM, el ministro de Hacienda, Mario Mar-
cel, resalté que la economia estd en un curso
claro de crecimiento y reconocié que este
afio serd “algo superior” al potencial. “Esto
nos puede ayudar a disipar estanube de pe-
simismo con la cual hemos estado discu-
tiendo los temas econémicos durante mu-
cho tiempo, viendo ya un camino claro de
expansién futura. Mientras tanto, la gran
responsabilidad que tenemos es ir generan-
do capacidad de crecimiento mayor a pla-
zos mds largos”, indicd.

Inversion a la baja

Una de las claves para elevar el potencial
de crecimiento de la economifa es aumentar
la inversién. Por eso lo expertos lamentan

que este afo nuevamente haya una contrac-
cién de esta variable. En 2023 cay61,1%y en
2024 bajarfa 2%. “Si bien puede haber va-
rios factores detrds de ello, la combinacién
de altas tasas de interés, una moneda mds
depreciada —que afecta el costo de las im-
portaciones de bienes de capital— y algu-
nas incertidumbres relacionadas con facto-
res politicos institucionales, sin duda han
tenido un rol en este desempeno”, resalta
Rodrigo Aravena.

La presidenta del BC explica que los da-
tos de inversion de las Cuentas Nacionales
de 2023 se revisaron al alza, particularmen-
te, en 2022 e inicios de 2023. A ello se suma
que, en el segundo semestre de 2023 hubo
un deterioro mayor al estimado, con una
caida relevante en el cuarto trimestre, lo
que fue particularmente visible en maqui-
narias y equipos.

“Para efecto de la proyeccién 2024, estos
cambios tienen dos implicancias: uno, que
sube la base de comparacién —lo que dis-
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minuye la variacién anual 2024— vy, dos,
que el dato de fines de 2023 entrega un
punto de partida débil. De hecho, como se
menciona en el IPoM, la formacién bruta de
capital fijo en maquinaria y equipos tendra
velocidades de expansion negativas en el
primer semestre de este afio, aunque meno-
res que las observadas a fines de 2023. En el
segundo semestre 2024 esas velocidades
son positivas en la proyeccién”, precisé Ro-
sanna Costa.

El economista y académico de la UAI Ro-
drigo Wagner estima que si bien hay una
variacién negativa proyectada por el BC
paraesteanio, ello obedece al salto enlabase
de comparacién del afio pasado, pero “la
proyeccién del nivel de inversién para
2024 estd constante en los dltimos tres
IPoM, incluido el més reciente de marzo”.

Wagner plantea que para sus decisiones
de negocios, las empresas deben mirar no
solo las variaciones, sino los niveles de in-
versién, que, segtin sus cdlculos en base a
los datos del Central, no caeria este afio.

“No hay ninguin cambio
estructural”

No obstante los datos recientes, el estan-
camiento de la inversién se acarrea por mds
de 10 afios. Segtin los mismos datos del
Central, en el periodo 2014-2023, la inver-
sién crecié en promedio, apenas 0,9%. En
cambio, en la década previa, entre 2004 y
2013, se expandi6 8,8%.

“Lo que estamos viendo en la economia
es una recuperacion ciclica, porque no hay
ningtn tipo de cambio estructural, ni para
bien, ni para mal. La baja capacidad de cre-
cimiento estd lejos de solucionarse, no he-
mos hecho nada para eso”, sostiene el coor-
dinador macroeconémico de Clapes UC,
Hermann Gonzdlez.

Agrega que en los tiltimos gobiernos se
han hecho varios andlisis y se han formado
incluso comisiones que han llegado al mis-
mo diagndstico: “Se necesitan politicas de
oferta que permitan elevar la productivi-
dad y la inversién en capital fisico y huma-
no, ademds de aumentar la participacién la-
boral, especialmente en mujeres y jévenes.
Sin embargo, se ha avanzado muy poco”.

Politicas que permitan reducir las trabas
burocrdticas a la inversién o mejorar la
educacién pensando en las préximas ge-
neraciones, se han venido proponiendo
hace afos. “El problema —dice el econo-
mista— es que en el debate ptiblico, pocas
veces esto estd en las prioridades. No hay
una visién de largo plazo, porque los go-
biernos, en general, estdn preocupados de
la préxima eleccién”.

Briones sostiene que las reformas estruc-
turales que se requieren implican generar
buenos incentivos a la inversién e innova-
cién. Pero eso conlleva lograr acuerdos que
hoy son cada vez mds dificiles de alcanzar,
dado los problemas del sistema politico y la
fragmentacién del Congreso.

El exministro plantea que, por ejemplo, si
“se requiere una reforma tributaria, pero
una buena reforma”. Una que ponga como
meta bajar la tasa de impuesto corporativa
de 27% a 20% en el mediano plazo; que lle-
gar al 25%, como propone el Gobierno, sea
solo un primer paso. Esto debiera ser com-
pensado fiscalmente por un mayor control
de la evasién y reduccién de exenciones.
Asimismo, dice que se debe abrir la discu-
sién a ampliar la base imponible de las per-
sonas en el largo plazo.

Un efecto positivo de todo este debate
es que el crecimiento ha vuelto a estar en
la mesa. Incluso para el Gobierno, que ha
reconocido que no estuvo como priori-
dad desde el inicio. “Ahora hay que po-
nerse a trabajar; no podemos esperar re-
sultados mejores haciendo lo mismo”,
concluye Briones.
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