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Hoy las predicciones apuntan a 3,5%

Agilizar las reformas y un mejor escenario
externo podrian llevar a Chile a crecer 4%

Los tiempos de
aprobacion de la
Modernizacion
Tributaria serian clave
para el desempeno de
la economia en 2019.

Por Camilo Castellanos

n septiembre de 2018 Capital Eco-

nomics, una reconocida consul-

tora londinense, esperaba un cre-

cimiento de 4% para Chile en
2019. Un mes después, lo redujo a 3%. Y, a
nivel local, las expectativas también se han
desinflando: la Encuesta de Expectativas
Econdmicas del Banco Central esperaba,
también en septiembre, un crecimiento de
3,8% para 2019. Ahora: 3,6%.

Las razones para la caida de las pro-
yecciones van desde efectos estadisticos,
hasta cambios en el panorama internacio-
nal. Los expertos dicen que alcanzar el 4%
esdificil este aio y explican que, para tener
un crecimiento sobre el 3,5%, se deben agi-
lizar las reformas y debe haber mejoras a
nivel internacional.

La caida en las expectativas, en parte,
se deberia a que se comenz6 a incorporar
en las proyecciones una desaceleracion de
la economia global, explica Felipe Jaque,
economista jefe de Grupo Security.

“El ano pasado habldbamos de una
sincronia global”, agrega Luis Felipe Alar-
con, economista jefe de EuroAmerica. “Eso
cambidé de manera radical”, advierte, ya
que las proyecciones de Europa, Cl
Estados Unidos han ido a la baja. “Estos
cambios, a una economia pequefa y abier-
ta como la nuestra, influyen mucho”.

Y China es el factor clave. “Una de las
condiciones necesarias para poder alcan-
Zar un mayor crecimiento es que el precio
del cobre vuelva a subir”, dice Alarcon. Ac-
tualmente, el mercado espera un precio de
alrededor de US$2,8 la libra para este aiio.
Sin embargo, China, el principal compra-
dor de este material, no tiene buenas noti-
cias econémicas: los efectos de la guerra
comercial se estarian evidenciando en ci-
fras negativas de comercio exterior y habria
un sobrecalentamiento del sector financie-
ro, segun explica Alarcon, debido a los al-
tos fndices de deuda.

Estos cambios en el escenario externo
tuvieron un impacto negativo en la con-
fianza del sector privado chileno. El Indica-
dor Mensual de Confianza Empresarial de
Icare y la UAI estd en terreno pesimista
desde noviembre y en diciembre cayé a
48,81 puntos, su nivel mds bajo en un ao.
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Sin embargo, no todos ven el panora-
ma negativo. “Proyectamos 3,5% de creci-
miento para 2019 por una razén sencilla: la
elevada base de comparacion que repre-
senta el crecimiento de 4,9% de la primera
mitad del ano pasado”, dice Miguel Ri-
caurte, economista jefe de Itaii. “No impli-
ca una desaceleracion, sino que responde
a un efeeto estadistico”, advierte.

<Como alcanzar el 4%?

En la dltima “Guia para Chile" de JP
Morgan, publicada ayer, se estima un cre-
cimiento de 3,5% del PIB para 2019. Sin
embargo, el banco dice que puede haber
un escenario mds positivo si se aprueban
de manera expedita las reformas tributa-
ria, previsional y laboral.

Los expertos, en general, concuerdan.
“Lograr la aprobacién de la reforma tribu-
taria serfa un factor positivo para el creci-
miento”, dice Ricaurte de Itai.

Sin embargo, la tramitacion en el

Congreso de las reformas no serd simple.
El gobierno no tiene mayoria parlamenta-
ria y su reforma insignia, la tributaria, no
logré avanzar en los plazos que pretendia,

La Modernizacién Tributaria, ade-
mids, tendria mayor impacto en los proxi-
mos anos. as re[()r11lat. se estdn demo-
rando. Los impactos concretos se verdn a
partir del segundo semestre. En especial,
las medidas que apuntan a impulsarla in-
version, probablemente tengan mds efec-
to en 2020", dice Jaque.

Y, sila discusion se sigue dilatando, el
efecto podria ser negativo. “La demora
puede afectar el crecimiento este afio”,
advierte Carolina Griinwald, economista
de Libertad y Desarrollo. “En la medida en
que las empresas sientan que el rayado de
cancha estd poco claro para realizar sus
actividades, van a postergar las decisiones
de inversién”.

Ademds de una expedita tramitacion
de las reformas, hay otros elementos que
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los expertos creen que podrian impulsar
el crecimiento por sobre 3,5% en 2019, co-
mo mejoras en el escenario externo e im-
pulsos en la inversién.

Una mas lenta alza de tasas por parte
de la FED y el avance en conversaciones
entre China y EE.UU., pueden ser senales
de que las condiciones a las que se estd
exponiendo Chile este afio estdn mejo-
rando, explica Jaque. “Eso podria llevar a
ajustes en las proyecciones”, agrega.

Alarcén, de EuroAmerica, cree que
un boom de inversion también podria im-
pulsar las estimaciones. “Si viéramos un
boom como hubo en 2010, eso genera un
mayor producto potencial, porque hay
una mayor capacidad productiva sin pre-
sionar lainflacién”, dice. Sin embargo, las
estimaciones de la inversion para este ano
son variadas: en Security esperan un alza
de 4,5%, en Itati de entre 5% y 6% y en el
Banco Central de 6%.

“Los sectores no mineros pueden es-
tirar la cifra de crecimiento”, dice Guiller-
mo Le Fort, académico de la FEN de la
Universidad de Chile. “La inversién y la
construccién deberfan empezar a crecer
mds y eso podria ayudar”. Agrega que la
evolucién del empleo también puede em-
pujar la cifra. “Ha estado flojo en respon-
der al mayor crecimiento. Una mayor res-
puesta empujarfa el crecimiento a través
de una expansion del consumo”.

Ellargo plazo

El crecimiento potencial, sin embar-
go, parece estar acotado. “Lo estimamos
entre 3% y 3,5%", dice Ricaurte. Y, sin re-
formas profundas, podria estancarse.

“Convergerd a 3%", dice Le Fort. “El
2018 y 2019 se estan aprovechando espa-
cios que dejaron anos de crecimiento ba-
jo. Pero esos espacios se copan v, sin re-
formas, vamos a sentir la desaceleracion”,

Y son variadas las modificaciones que
se requieren. “Son necesarias medidas es-
tructurales que apunten a mejorar el nivel
educativo, favorezean una mejor distribu-
ci6n del ingreso y mejoren competitivi-
dad de las empresas”, dice Ricaurte.

“Se necesitan impulsos al capital hu-
mano e incentivos en dreas especificas de
inversion”, agrega Jaque. “Son medidas
de largo aliento”, advierte.
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