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Titulo: Felipe Larrain: “Nuestra reactivacion econémica depende del exito de la vacunacion”

Ex ministro de Hacienda analiza lo que se viene en la economia nacional durante 2021

Felipe Larrain: ““Nuestra
reactivacion economica depende
del éxito de la vacunacion”

“Para mi existen dos
grandes temas a mediano y
largo plazo: la recuperacion
del empleo y cémo
podemos lograr un
crecimiento potente de
mediano y largo plazo”, dice
Felipe Larrain.

Juan DiEGo MONTALVA

| viernes 19 de marzo, el Centro

Latinoamericano de Politicas

Econdmicas y Sociales de la

Universidad Catodlica (CLAPES
UC) publico el Informe Macroecondmi-
co N° 1 sobre el primer trimestre de
2021. Entre sus conclusiones habia una
muy buena noticia “proyectamos que la
economia (chilena) crecera entre 6% y
7%” luego del negro ano 2020 en que la
economia se contrajo en 5.8. Esta esti-
macion de mas del 6% era muy superior
a las del Fondo Monetario Internacional
o Banco Mundial que si bien habian co-
rregido sus proyecciones al alza, siem-
pre fueron menor a la que postulaba
CLAPES UC.

El optimismo del centro de estudios
de la Universidad Catdlica quedo refren-
dado el 31 de marzo pasado, cuando el
Informe de Politica Monetaria (IPoM)
del Banco Central también estimé para
este ano un crecimiento entre el 6%y 7%
para Chile.

Felipe Larrain, doctor en economia
de la Universidad de Harvard, ex minis-
tro de Hacienda en los dos gobiernos de
Sebastian Pinera, profesor titular de la
Facultad de Economia y Administracion
de la Pontificia Universidad Catolica y
miembro del Comité Ejecutivo de CLA-
PES, explica en esta entrevista las razo-
nes para ser optimista luego de nuestra
mayor crisis economica en casi medio
siglo. “Nuestro crecimiento este afo se
sustenta en tres variables: un mejor es-
cenario externo que ha generado una si-
tuacion favorable en materia de precios
de nuestros productos de exportacion,
una politica de gasto fiscal y manejo mo-
netario expansivo y, por Gltimo, el éxito
en la vacunacion que permitira recupe-
rar la normalidad”.

-¢Vienen mejores tiempos des-
pués del primer trimestre?

-En 2021 vamos a ir de menos a mas.
Tuvimos una partida dura por efectos de

Felipe Larrain, doctor en
economia de la Universidad de
Harvard, ex ministro de
Hacienda en los dos gobiernos
de Sebastian Piiera, profesor
titular de la Facultad de
Economia y Administracion de
la Pontificia Universidad
Catélica y miembro del
Comité Ejecutivo de CLAPES,
explica en esta entrevista las
razones para ser optimista
luego de nuestra mayor crisis
econdmica en casi medio
siglo.

una segunda ola muy potente, con confi-
namientos y el alto nimero de casos que
han superado los de la primera ola. Soy
optimista, creo que la situacion va a me-
jorar en forma significativa en los tri-
mestres que vienen.

-¢Incluso en este trimestre que
empieza (abril, mayo, junio)?

-Incluso en este trimestre, creo que
vamos a tener un abril duro, con una res-
triccion fuerte de movimiento por una
cuarentena intensa, pero corta. Deberia-
mos salir de aqui a mediados de mayo de
las restricciones de movilidad que afec-
tan a la economia.

-Se produjeron, en las altimas
semanas, correcciones favorables
respecto a las proyecciones de cre-
cimiento de Chilede partedel Fondo
Monetario Internacional (FMI),
Banco Mundial (BM) y bancos de in-
versiones, pero ustedes, en CLAPES
UC, fueron los mas optimistas al
pronosticar un crecimiento entre 6%
y 7%. ¢A qué se debe?

-Nuestro documento fue publicado el
19 de marzo y luego el IPoM del Banco
Central de fines de marzo ratifico nues-
tro optimismo con estimaciones tam-
bién del 6% y 7%.

Peor trimestre

-¢En que coinciden con el BC?

-En que vemos un primer trimestre
duro, con crecimiento negativo y luego
un abril duro, pero con un posterior cre-
cimiento positivo. Recordemos que el
peor trimestre de 2020 fue el segundo y
vamos a compararnos con los meses
mas bajos del ano pasado en que, a los
efectos de las movilizaciones de 2019, se
sumo la pandemia de 2020.

-¢Cuales son los fundamentos de
su optimismo?

-Los fundamentos estan en el impul-
so externo, la politica monetaria expan-
siva de parte del Banco Central, el au-
mento de la inversion publica y privada y
el proceso de vacunacion.

-La situacion de cuarentena ac-
tual detiene la economia, el consu-
mo.

-Nosotros vemos un escenario de
cuarentenas fuertes, pero de corta dura-
cion hasta mediados de mayo, pero,
mientras el cual, la vacunacion ira avan-
zando. Es después de mayo que vamos a
ver cifras de crecimiento muy positivas.
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-¢Existen riesgos para este esce-
nario?

-Que las cuarentenas sean mas largas
y se mantengan después de mayo. Esto
puede ocurrir si aparecen nuevas cepas
del virus para las que la vacuna no sea
efectiva. El otro elemento que podria
cambiar estas proyecciones es la incerti-
dumbre politica o un rebrote de la vio-
lencia.

-¢Comoinfluye en la economiael
proceso de vacunacion?

-El primer efecto del avance de la va-
cunacion se va a expresar en la baja de la
presion en el sistema de salud, esa va a
ser una senal muy fuerte. Luego, en el
levantamiento de las restricciones a la
movilidad y, por consiguiente, una recu-
peracion de la actividad economica.

-En este periodo hubo la pérdida
de casi 2 millones de empleos. ¢Dis-
minuira el desempleo con la reacti-
vacion?

-Primero vamos a ver la recuperacion
econdmica y luego, va a tomar mas
tiempo, la recuperacion del empleo.
Probablemente, se recupere mas rapido
el empleo informal y luego vendra una
recuperacion gradual del empleo for-
mal.

-¢Va a costar que comiencen a
recontratar gente?

-La recuperacion del empleo tiene un
rezago respecto a la recuperacion eco-
nomica. Entre las explicaciones esta que
algunas empresas dejaron de operary la
otra, es la del cambio tecnoldgico y sus
consecuencias en el
mercado laboral.

Restaurantes y ))“Primero
moteles
vamos aver la
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las restricciones de tomar mas

movilidad y hemos -

aprendido a hacer tlempo, la

triccién de movii- F€CUpPEracion

dad que cuando em-
pez6 la pandemia.

-¢Cuales son
los sectores que
mas se benefician
con ladisminucion de las restriccio-
nes?

-Restaurantes, hoteles, construc-
cion, comercio y transporte. Estos han
sido los sectores mas afectados por las
restricciones a la movilidad y son muy
relevantes para la economia porque los
servicios representan alrededor del 60%
del Producto Interno Bruto (PIB).

-¢ El éxito de la vacuna y las posibili-
dades de mayor movilidad reactivaran

del empleo”

Felipe Larrain

“Europa esta mucho mas atrasado en el proceso de
vacunacion y manejo de la pandemia”

» -¢A nivel mundial, qué economias se recupera-
ran mas rapido, las economias desarrolladas o las
que estan en vias de desarrollo?

-La situacion de las economias a nivel mundial esta muy
condicionada a la situacion sanitaria de la vacunacion.
Por ejemplo, entre los paises emergentes, China tiene el
virus controlado, India estd en medio de una segunda
ola y Brasil tiene la pandemia descontrolada. Hay reali-
dades muy disimiles entre los paises en vias de desarro-
llo.

-¢Lo mismo ocurre en los desarrollados?

-Entre ellos destacan los avances en la vacunacion en
Estados Unidos y ahora, el Reino Unido, pero la situacion
en Europa es muy disimil porque hay paises bien rezaga-
dos en la vacunacion. Francia acaba de poner una nueva
cuarentena.

- Y las proyecciones para estos paises?

-Las estimaciones del FMI sefalan que las economias
emergentes van a crecer con fuerza este ano, lideradas
por China e India. Respecto a los paises desarrollados,

Estados Unidos esta teniendo una recuperacion bastante
rapida, tiene mas de 150 millones de vacunas puestas y
su presidente, Joe Biden, impulsé un estimulo fiscal
importante (US$ 1.3 trillones). Este estimulo fiscal no
tiene precedentes desde la II Guerra Mundial. Estados
Unidos cay6 -3% en 2020 y esperamos que crezca mas
del 6% en 2021.

-¢Y Europa?

-Va a crecer, pero todo indica que no va a poder recupe-
rar lo perdido en 2020. Europa cay6 -6,5% en 2020 y se
espera que crezca en el orden del 4,5 este ano.

-¢Por qué?

-Porque Europa esta mucho mas atrasado en el proceso
de vacunacion y manejo de la pandemia.

-¢Cuales son los riesgos para Chile de un cambio
de la situacion internacional?

-Enfrentamos el riesgo de inflacion en economias desa-
rrolladas que pueden motivar un aumento en las tasas
de interés y burbujas en los precios de activos que po-
drian explotar.
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el turismo?

-Primero, se activara el turismo inter-
no y luego el externo. Como Chile esta
recuperandose mas rapido, lo mas pro-
bable es que el turismo interno logre re-
cuperarse primero, con la poblacion va-
cunada y mayores posibilidades de mo-
vimiento.

-¢Esta lejos la llegada de turistas ex-
tranjeros?

-La vacunacion es muy heterogénea a
nivel global, por lo tanto, va a ser mas
lenta la recuperacion del turismo inter-
nacional. Incluso Europa esta muy atra-
sada.

-¢El éxito de la vacunacion es clave
para el sector servicios?

-Absolutamente. Mientras antes lle-
guemos a un 70% de la poblacion vacu-
nada mejor porque vamos a lograr “in-
munidad de manada”.

-¢Cual de todas las estimaciones
de fecha para lograr el “‘efecto ma-
nada” considera mas factible?

-La estimacion que hemos hecho en
CLAPES UC es que en junio podriamos
lograr la “inmunidad de manada”.

-¢Cudl es la actividad mas gol-
peada del sector servicios?

-El de restaurantes y hoteles. Este
sector cayo mas del 30% en 2020. Lue-
go, los otros mas golpeados son trans-

porte y construccion. El sector comercio
aparece afectado, pero menos porque
se ha defendido con el comercio online.

-¢El sector de la construccion
también deberia de movilizarse?

-En todos estos sectores la clave es la
vacuna. Nuestra reactivacion economi-
ca depende del éxito de la vacunacion.

-¢Como podrian reactivarse la
construccion o el consumo si han
disminuido los ingresos de las per-
sonas?

-Hay un par de cosas que podrian ex-
plicarlo. Primero, estan las ayudas del
gobierno, que han sido sustantivas. El
ano pasado fueron del orden de los US$
12.000 millones, aunque no se gasto en
su totalidad, y ahora tenemos anuncios
de US$ 6.000 millones mas. Y lo segun-
do, son los retiros de las AFP, que pode-
mos discutir los problemas que involu-
cra para el futuro, pero, sin duda, hanin-
crementado la demanda y la liquidez de
las personas. Un dato interesante del
Banco Central es que dichos retiros no
se han gastado completamente y queda
una parte significativa que podria esti-
mular el consumo de bienes y servicios
cuando se levante la restriccion.

-¢Qué otro elemento les hace
pensar que la economia crecera 6%
a7%?

Ta

Felipe Larrain
explica que, segun,
“las estimaciones
del FMI senalan que
las economias
emergentes van a
crecer con fuerza
este ano, lideradas
por China e India”.

-La mineria, que representa el 12%
del PIB, esta pasando por un buen mo-
mento por los precios altos. También va-
mos a ver el efecto del aumento en la
inversion publica y privada. Los exporta-
dores que estan abasteciendo econo-
mias en crecimiento como la de Estados
Unidos y China estan con buenos resul-
tados. Todo eso dara dinamismo a la
economia.

-¢Las amenazas?

-Las nuevas cepas que pueden afec-
tar la efectividad de las vacunas y gene-
rar incertidumbre respecto a la inmuni-
dad que genera. También tenemos la in-
certidumbre politica en un afo con mu-
chas e importantes elecciones, y existe
el riesgo del retorno de la violencia.

-Arrancamos con optimismo el
segundo trimestre de 2021.

-Si, pero este optimismo es para
2021. Hay un tema muy relevante que
se habla poco en nuestro pais y es como
lograr un crecimiento a largo plazo. Pa-
ra mi existen dos grandes temas a me-
diano y largo plazo: la recuperacion del
empleo y como podemos lograr un cre-
cimiento potente de mediano y largo
plazo. En la recuperacion de 2021 hay
mucho de rebote después de una brus-
ca caida. Hay que pensar a mas a largo
plazo.
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