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EL VALOR AGREGADO ES, SEGUN EL ECONOMISTA, “LA BASE DE LA RIQUEZA HOY DIA”

Agosin: “Ningun gobierno ha
disenado una politica para
transformar recursos naturales
en recursos humanos”

Sin un plan coherente de desarrollo productivo, el decano de la FEN de la U. de Chile
cree que es fundamental un rol mas activo del Banco Central en el tipo de cambio.

POR NARAYAN V. CAVI EDES

“Chile depende de tres co-
sas: del precio del cobre, del
precio del cobre y del precio
del cobre”. Asi el decano de
la Facultad de Economia y
Negocios de la Universidad
de Chile, Manuel Agosin,
retrata -con ironia- el actual
estado de la economia chilena,
innegablemente dependiente
del commodity, que promedia
los US$ 2,16 la libra en lo que
va de este afio.

El problema, agrega el
economista, es que “ningtin
gobierno ha disefiado una
politica para transformar re-
cursos naturales en recursos
humanos, que es la base de la
riqueza hoy dia”. Y aunque
reconoce algunos esfuerzos

para diversificar la matriz pro-
ductiva, especialmente en el
Ministerio de Economia y sus
organismos y comisiones de-
pendientes, asegura que “todo
se hace sin un plan coherente,
sin recursos suficientes y con
un trabajo conjunto entre
el sector pdblico y privado
inexistente”.

Aeso se suma, puntualiza,
que el Banco Central no lo
ha hecho muy bien en tener
un tipo de cambio mds es-
table, elemento a su juicio
fundamental para elaborar
y promover una politica de
desarrollo productivo.

- ;Como evalda 2016 en
materia de crecimiento?

- El afio fue un poco peor de
lo que se prevefa a principios
de afo, pero en lo sustantivo

Vvemos una economia que no
estd en recesion, pero con un
crecimiento muy insuficiente,
que en términos del PIB per
cdpita no es significativamente
distinto de cero, y eso debe
llevar a una reflexién a las
autoridades. Las cosas se
ponen muy complejas cuan-
do no se crece y, ademds,
hay presiones de gasto por
las reformas o demandas de
ajustes salariales. Asi, es muy
dificil que la deuda pdblica,
como porcentaje del PIB, no
aumente. A pesar de todos
los esfuerzos que ha hecho
el ministro Rodrigo Valdés,
la deuda ptiblica estd aumen-
tando en términos absolutos
y como proporcién del PIB, y
el regreso a un balance fiscal
ciclicamente ajustado se ve

cada vez mas lejano, lo que
debe preocupar a la autoridad.

Ahora, no es muy fécil cre-
cer en una economia global
que estd desacelerada y que,
alavez, tiene enormes grados
de incertidumbre, como las
eventuales politicas protec-
cionistas de Donald Trump,
como la renegociacién o
salida de EEUU del Nafta, lo
que podria ser muy dafiino
no sé6lo para México, sino
para las empresas y consumi-
dores estadounidenses. Algo
similar ocurriria si llegara a
establecer, como ha dicho,
aranceles del 35% 0 45%a las
importaciones desde China.
Esto practicamente implicaria,
en un extremo, un retiro de
la Organizacién Mundial de
Comercio o, por lo menos, la
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Hay que reconocer
el problema. E
Banco Central, en un
pais emergente, no
deberia tener como
objetivo Unico la
inflacion”.

“H Banco Central no
se preocupa del tipo
de cambio, salvo en
situaciones extremas.
Hay que tener una
meta cambiaria que
apoye el desarrollo
productivo”.

impugnacion de esa medida
por China y/o represalias que
llevarian a estas dos potencias
a una guerra comercial.

- ;El impacto en Chile se
puede vaticinar?

- Chile es el dltimo pelo de
la cola. Chile tiene muy poco
que hacer en un escenario
mundial tan complejo. Chile
depende de tres cosas: del
precio del cobre, del precio del
cobre y del precio del cobre.
Y mientras no se recupere el
precio del cobre no va a pasar
nada acd. Estaremos bajo cuer-
da hasta que eso pase o surja
alguna otra cosa que podamos
exportar, ya sea el litio u otro
commodity. Ningtin gobierno
ha disefado una politica para
transformar recursos naturales
en recursos humanos, que
es la base de la riqueza hoy
dia. De hoy para manana o
para los proximos cinco afios,
Chile no puede llegar y crecer
a tasas elevadas, cuando sus
compradores principales estan
maly el comprador principal
es China, pais que adn tiene
grandes stock de cobre y no
se ha recuperado.

- Usted lo menciona y tam-
bién lo hizo Mario Marcel
durante la presentacion del
Gltimo IPoM: la importan-
cia de diversificar la matriz
productiva. Pero parece que
nadie avanza en esa direccion.
;Cudl es la forma de hacerlo?

- No es mucho lo que ha-

RODOLFO JARA.
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cemos en esa dimension.
Hay ciertos programas en el
Ministerio de Economia, en la
Corfo, en el Consejo Nacional
de Innovaci6n para el Desa-
rrollo y la Comision para la
Productividad. En InvestChile
se habla de atraer inversién
extranjera para ayudar a |a
diversificacion, pero todo
esto sin un plan coherente y
con una debilidad manifiesta:
los recursos que se destinan a
estos programas son irrisorios,
y no se involucra al sector
publico y al privado en un
didlogo fructifero.

Tiene que haber un traba-
jo conjunto, mejor didlogo,
constituirse instancias para
ese trabajo. Pero todos los
organismos tienen que tra-
bajar juntos para disefiar una
politica. Y un tema clave es
el tema cambiario.

El presidente del Banco
Central mencioné que ahora
el tipo de cambio es favorable,
pero la pregunta es hasta cudn-
do. Con un tipo de cambio tan
volatil, como el chileno, que
flucttia entre $ 430 y $ 760
por délar, un empresario que
quiere hacer algo innovador,
como invertir en un producto
nuevo o exportar un nuevo
servicio, se debe preguntar
hasta cudndo va a durar.
Hoy su inversion a $ 670
por délar es rentable, pero a
$ 450 puede que no lo sea.

- 3Se requiere un rol mds
activo del Banco Central en
esa materia?

- Hay que reconocer el
problema. El Banco Central,
en un pafs emergente, no
deberia tener como objetivo
tnico la inflacion. En Chile
fUﬂCiUnﬂmUS con un ESC'UE'
ma de metas de inflacién,
que requiere -si se hace de
forma ortodoxa- de un tipo de
cambio flotante. Esto implica
que el Central no se preocupa
del tipo de cambio, salvo en
situaciones extremas. Pero
elrangode $ 430a $ 760 es
demasiado amplio para que el
sector productivo en bienes y
servicios transables, en nuevos
exportables, pueda atreverse
a realizar una inversion. Lo
que pretendo no es dar so-
luciones, sino que el Banco
Central reconozca que hay
un problema. En inflacién
lo ha hecho bastante bien;
pero pésimo en lo relativo a
la volatilidad cambiaria, que
es muy alta. Nosotros deberfa-
mos tener no s6lo una meta
inflacionaria, sino también una
meta cambiaria que apoye el

B actual gobierno

se ha centrado en la
equidad y no en el
crecimiento de largo
plazo, el que depende
de la diversificacion
productiva’.

desarrollo productivo. Un tipo
de cambio tan voldtil noes un
buen tipo de cambio para ese
objetivo. Si queremos superar
definitivamente la dependen-
cia del cobre, tendriamos que
tener un tipo de cambio mas
estable, lo que requiere de una
politica adicional apuntando
a ese objetivo.

- También durante la pre-
sentacion del IPoM, algunos
senadores sefialaron que el
Banco Central tenia la capaci-
dad para no solo preocuparse
por la inflacién, sino también
por la diversificacion, con
antecedentes y propuestas.

- Estoy en desacuerdo. Ese
es el rol del Ministerio de
Economia y sus organismos
dependientes: disenar e im-
plementar un programa de
desarrollo productivo. El Ban-
co Central tiene un rol muy
importante en la fijacién de
dos macroprecios: la tasa de
interés y el tipo de cambio.
Con la tasa de interés juega
bien, porque estd orientada a
la inflacién, pero el tipo de
cambio queda librado a los
vaivenes del mercado. No es
dificil disenar un programa
para darle mayor estabilidad,
dentro de ciertos rangos,
al tipo de cambio. Lo que
se requiere es actuar sobre
sus fundamentos y, a la vez,
entregar mas informacion al
mercado sobre un tipo de
cambio de equilibrio.

- ;Como evalta el trabajo
del ministro de Economia en
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la tarea -y desafio- de diver-
sificar la matriz productiva?

- Nosoy proclive a evaluar
a los colegas. Hace bastante
tiempo que el Ministerio de
Economia es una institucion
muy débil, a la que no se le
entrega mucho espacio. Yo
sé que el ministro Céspedes
tiene intencion de hacer una
politica sensata de desarrollo
productivo y tiene a depen-
dencias trabajando en ellas,
tales como Corfo e InvestChile,
pero no veo el resultado y
estas politicas tampoco estan
en el centro de la discusién
publica. El actual gobierno se
ha centrado en la equidad y
no en el crecimiento de largo
plazo, el que depende de la
diversificacion productiva. Este
noes un tema de personas sino
de estrategia gubernamental.
En Chile el ministerio fuerte
es el de Hacienda.

- ;Le hace bien al pais, a
sus politicas publicas, que
Hacienda tenga un papel tan
preponderante?

- El ministro de Hacien-
da tiene que preocuparse
del balance fiscal ajustado
ciclicamente. Tenemos una
regla y el ministro Valdés estd
a cargo de que se cumpla,
Ahora, los detalles de como
se gasta es una decision po-
Iitica, pero para efectos de la
politica macroeconémica, no
se debe gastar mds de lo que
es necesario para mantener
el equilibrio fiscal de largo
plazo. El ministre Valdés
debe enfrentar todos los dias
presiunes pﬂfﬁ gastar méS y
lo ha hecho bien en preservar
el equilibrio fiscal, dentro de
las limitaciones que enfrenta.

-Volviendo al Central, jcual
serd el impacto de un eventual
recorte en la tasa de interés?

- Latasa de interés, cuando
la economia esta tan caida,
no tiene mucho impacto. La
TPM es una especie de piso
sobre el cual se escalonan las
tasas de interés de mercado: si
ella baja, las tasas de mercado
para distintos deudores tam-
bién irdn a la baja. Ahora, un
empresario que ve que la tasa
de interés estd bajando algo,
también se preguntara por la
rentabilidad de su negocio. Y
si no hay tal o la incertidumbre
es muy grande, esa baja de
medio punto no va a significar
nada en términos de inversion.
Donde puede tener algin
efecto es en las compras de
bienes de consumo durable,
pero yo apostaria a un efecto
marginal.
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