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Ffrench-Davis: “Si el

gobierno sigue haciendo
lo mismo, vamos a tener
malos tiempos”

CARLOS ALONSO M.
~Ricardo Ffrench-Davis de-
cidié dejar de hacer clases
este afio. Si bien sigue ligado
a la Facultad de Economia
de la Universidad de Chile, su
foco ahora estd centrado en
escribir documentos deana-
lisis coyuntural y dar charlas
enuniversidades. Esta sema-
na estuvo envuelto en una
polémicaen twitter al com-
parar el crecimiento del pe-
riodo de Michelle Bachelet
con el de Sebastidn Pifera:
“Bachelet entregé el gobier-
no en plena recuperacion”
fue una de sus frases que en-
cendio el debate.

En su anilisis usted sefiala
que Bachelet entregé su
gobierno a Pifiera con una
economia en plena recu-
peracién y que ahora la
economia nuevamente se
estd desacelerando, jen
«qué se basa?

~Se criticé el segundo go-
bierno de Bachelet por pro-
medio de 1,8%, pero entre-
£6 una economia en plena
recuperacion, creciendo
4,6% anual en su bimestre fi-
nal. Ademis, Bachelet [l re-
cibié en 2014, de Pifiera I,
una economia en 2,7%.
Pero hay algunos
economistas que critican la
forma en que llega a ese
cilculo.

~Son datos indesmentibles
que proveen informacion
valiosa: tenemos una eco-
nomia malamente sensiblea
los vientos externos, que
afectan no solo lo que suce-
de afuera, sino también a
las tres cuartas partes del
PIB que se producen y usan
dentro de Chile. Los datos
reflejan una falla severaenla
macroeconomia: buena para
inflacién baja, pero negati-
va para el crecimiento alto,
pues la inestabilidad eviden-
temente es contra las pymes,
contra la inversién produc-
tiva y contra la calidad del
empleo.

¢Es correcta la forma de
comparar el erecimiento
de ambos periodos?
~Naturalmente que hay que
comparar los promedios,
como es habitual. Pero, tam-
bién cémo evoluciona (esta-
ble o con inestabilidad o
pendiente) y examinar si es
recuperaciondel uso de ca-
pacidad, o si es crecimien-
to del PIB potencial. Solo
este es el que permite creci-
miento sostenible. Desde
1999 tenemos muchas re-
cuperaciones y muchos fre-
nos, con un crecimiento
sostenible muy inferior al
de 1990-98.

Pero ¢l afio pasado la eco-
nomia terminé con una
expansion de 4%.

VARIABLES MACRO
“Le hemos acertadoa
lainflacidnbaja, pero
con bajo crecimientoy
bajo empleo”.

CRECIMIENTO ECONOMICO
“Hay que analizar
camo evoluciond en el
curso del afio ese
crecimiento de 4%.
Este tiene dos
mitades”.

REFORMA TRIBUTARIA
“Es burdo que se diga
que es proinversion.
Laintegraciénesun
retroceso”.

~Hay que analizar cémo
evoluciond ese crecimiento
de 4%. Este tiene dos mita-
des. Una segunda mitad dé-
bil, claramente en desacele-
racion. Al verlo se entiende
mejor la realidad y future
préximo. Chile no tiene una
macroeconomia estabiliza-
dora. Y eso provoca un mal
ambiente para los inversio-
nistas productivos. El go-
bierno de Pifnera II sufrié
una fuerte desaceleracién
econdmica, al,6% este alti-
mo trimestre.

:El bajo crecimiento del
primer trimestre refleja

que Chile sigue depen-
diendo de los vaivenes ex-
ternos?

~Claro que asi es, pues se
nos ha olvidado saber con-
vivir sanamente con la glo-
balizacién, manejando con
politicas contraciclicas la
transmisién al interior de la
economia nacional de la
enorme volatilidad de los
flujos financieros interna-
cionales y de los precios de
exportaciones.

El délar estd sobre $700,
Jdeberia tomar alguna
medida el Banco Central?
~El Fisco debiera comple-
mentar el buen avance de su
politica desde 2001 de ba-
lance neutro o aciclico, agre-
gandole un fuerte compo-
nente fiscal contraciclico
como se hizo exitosamente
en1999. EIBC debiera ir mas
alla de sus metas de infla-
cién hacia un manejo con-
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traciclico de la cuentade ca-
pitales y del tipo de cambio.
Renunciar a hacerlo nos lle-
véaesta montana rusa de la
macro real, tan regresiva
contra las pymes y tan de-
presiva contra la inversion
productiva y la innovacién.
Estos retrocesos respecto a
los 90 no son pura casuali-
dad, ni mala suerte, o culpa
del otro gobierno.

¢El gobierno ha sefialado
que la reforma tributaria
es la principal politica
para impulsar el creci-
miento estructural?

~La reforma tributaria es
una mezecla muy heterogé-
nea. Contiene algunos bue-
nos ingredientes pro pymes,
muy mejorados con el em-
pujede la oposicion. En con-
traste, loque el gobierno lla-
ma “el corazén de su proyec-
to”, la reintegracion, es un
gran incentivo a la distribu-

cion de utilidades con des-
tino mayoritario para los
grandes ingresos de chile-
nos yde la inversion extran-
jera. Esto noincentiva el cre-
cimiento ni la inversion. Es
burdo que se diga que es pro
inversién. La integracion es
un retroceso. Se podria
avanzar en la desintegracion
reduciendo la tasa del 27% o
bien mantener el sistema se-
miintegrado para ingresos
altos e integrar solo parain-
gresos bajos y medios.
¢Cuiles son las perspecti-
vas que tiene para los pré-
ximos afios?

—Las cosas dependen de lo
que se haga. Si el gobierno
sigue haciendo lo mismo, y
desinformando a la gente,
vamos a tener malos tiem-
pos, pues siempre hay ci-
clos y podemos seguir en
este vaivén en el que hemos
estadoen lostiltimos anos.@
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