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FRENTE AFRENTE

;Cudles son las proyecciones economicas
para el afio 20217?

Elafio 2020 trajo una importante contraccion econémica derivada de la crisis sanitaria originada por el coronavirus y de las medidas adoptadas
para poder enfrentarla. Con esa base, hoy los expertos analizan cudl serd el escenario que se anticipa para este afio.

Guillermo Larrain
Académico FENU. de Chile

Convencion con
viento de cola

as perspectivas para 2021 son favorables. El Banco Central

estima que la economia podria crecerentre 5,5y 6,5%. No

hay que obnubilarse con esta proyeccion. Si asi resulta, ha-

cia finales de 2021 el PIB serd apenas superior al de 2018 y

entre ambas fechas el PIB per cipita habra cafdo casiun 4%.
Hacia finales de 2021 habrd una gran capacidad ociosa: el desem-
pleo seguirdalto y habrd capital inutilizado. Esto lo interpreto como
unaoportunidad, en la medida que o es crucial- la politica fis-
cal, como dice el Fondo Monetario Internacional, no retire su esti-
mulo antes de tiempo.

El frente internacional es positivo. Destaco dos puntos. Primero, la
aparicion de las vacunas que podrin punto final a la pandemia y su
desastroso impacto econdmico. Esa lucecita aparece en el horizonte,
aunque por la rapidez con la que las vacunas fueron producidas no
se puede descartar que aparezcan nubarrones, por ejemplo, asocia
das a niveles de efectividad menores o efectos secundarios no detec
tados antes. Lo otro es la llegada de Biden a la presidencia norteame
ricana y el acuerdo final de Brexit. Ambos representan una disminu-
cién de riesgos geopoliticos que contribuirdn a asentar las expectativas
anivel internacional.

A ile tiene viento de cola positivo. Esto es Importante dado el
contexto constituyente. Estamos ad portas de cambios politicos ma-
yores, partiendo por la eleccién de la Convencion en abril, que coinci
de con las de gobernador, alcaldes, concejales y Core. A final de ano hay
elecciones presidenciales y parlamentarias. Con el estallido social
como telén de fondo, es razonable pensar que esto agrega una dosis de
incertidumbre que estard ralentizando la recuperacion.

La incertidumbre asociada a la Convencién Constituyente ird de mds
amenos. A medida que se superen etapas, la incertidumbre ird decli
nandoy ello reforzari el crecimiento y lacreacion de empleo. Esta bre
cha de incertidumbre se reducird, ademds, porque las condiciones para
alcanzar acuerdos razonable-
mente irén en aumento. Chile tiene viento de

Primero serd por la inscrip L
ciénde los candidatos. Entonces  COla POSItivo, y esto
probablemente descubramos que s
se pudieron inscribir candidatu- es ||']'1portante dado
ras independientesy que los par-
tidos llevan pocos rostros tradi- el COnteXtO
cionales de la politica comocan COnStitUVente.
didatos. En todo caso el elemento
clave es otro: la composicion de la Convencién, lo que dependeri de la
eventual unidad de la oposicion. En el escenario actual esto no parece
posible. Esto sugiere que la composicion de esa Convencion tendrd
ideologi uatro les grupos: uno domi le centroizquier-
da, uno de derecha algo menor y uno de izquierda mds dura que debie-
ra ser mds pequeno. A eso hay que agregar los cupos de pueblos origi
narios cuya posicion ideoldgica es dificil de predecir. Estacomposicién
plural de la Convencién sugiere que habrd un amplio margen para bus-
car acuerdos. Nadie tendrid gran capacidad de bloqueo, lo que inducird
a todos a buscar acuerdos. El rol neurdlgico lo jugard la centroizquier:
da. Si prima el concepto de una Constitucién como una “casa para to-
dos”, si se evita usar la Constitucién para imponer un modelo de desa-
rrollo econdmicoy si se centran los esfuerzos en generar una democra
cia inclusiva y participativa, la incertidumbre ird atenudndose.

A medida que se dé este escenario, €l viento de cola mundial podrd
acelerarel crecimiento hacia finalesde 2021 y en 2022. Terminada la dis-
ion al, el crecimie i el 3,5% que proyecta el
Central. Serd momento de discutir un nuevo modelo de desarrollo, de
alta productividad, mas inclusivo y amistoso con el medio ambiente.

¢Le parece contradictorio? Muchos paises lo han hecho, por qué no
Chile. El proceso constituyente es una oportunidad para que hagamos
“reset” de nuestros prejuicios e ideas preconcebidas.
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Optimismo
moderado

I Banco Central, en su ultimo Informe de Politica Moneta-

ria, cuando la Region Metropolitana habifa retrocedido a Fase

2, corrigié sus proyecciones de crecimiento para este aflo y

también para el 2021. Para el 2020, ajusto sus proyecciones

a la baja presentando un rango de -6,25% a -5,75%, debido
aqueel 1to en las condicf s de movilidad genera in-
certidumbre que se ve al presentar un rango en vez de solo un nui-
mero, cuando el afto ya estd jugado. Parael 2021, sin embargo, elajus-
te es al alza, pronosticando un crecimiento en el rango del 5,5% al
6,5%, lo cual es una buena noticia porque indicaria una ripida re-
cuperacion econémica.

Por supuesto, parte de este mayor crecimiento proyectado es sim-
plemente por un cambio (empeoramiento) de la base de compara-
cion. Pero también hay razones para estar optimistas. Una muy im
portante es el comienzo de los programas de vacunacion, que em
pezaron con los profesionales de la salud y que deberian extenderse
de manera masiva priorizando a la poblacion de riesgo en los proxi
mos meses. La segunda razon es el buen escenario internacional que
se estd dando con una acelerada recuperacion de Asia y, especialmen-
te, China, lo que se ha reflejado en un elevado precio del cobre que
ayuda a nuestras tensionadas finanzas publicas. Por otro lado, las eco
nomfas desarrolladas y la nuestra también, han mostrado una ripi-
da capacidad de recuperarse, con diferencias entre sectores, en
cuanto se levantan las restricciones de movilidad. Ademis, la
nomias han aprendido a funcionar mejor en contextos de pandemia,
por lo que los efectos de eventuales restricciones sanitarias podrian
ser menores. Por tltimo, la politica monetaria seguird siendo expan-
siva durante, al menos, todo el 2021 y seguird el impulso fiscal

Sinembargo, el escenario descrito también enfrenta riesgos con-
siderables. Por un lado, pasard bastante tiempo hasta que las va
cunas logren frenar la transmision de la enfermedad. Existe cier-
to consenso entre los espe-
cialistas que para alcanzar Hay razones para estar
la inmunidad de rebano, B >
que se requiere para poder - OPtiMIstas, sin
funcionar con cierta nor-

malidad, se debe vacunara emba"QO. El escenario
alrededor del 70% de la po- it

blacién, una meta que noes enfrenta neSgOS

simple de lograr y que to-  considerables.

mard tiempo. Ademds, no

se conoce atn cudnto durard la inmunidad de las vacunas, porlo
que es probable que el virus esté presente entre nosotros duran-
te todo el ano.

Es preciso aprender a convivir con el virus, poder cuidar la salud
v, al mismo tiempo, empezar a reactivar la economia. Para ello se
requiere disefar politicas sanitarias focalizadas que permitan el de
sarrollode la actividad econémica, sin que se ponga en riesgo el con-
trol del virus. En un trabajo recientemente aceptado para ser publi-
cadoen el Journal Of Economic Behavior and Organization, los pro
fesores del Instituto de Economfa UC, Alexandre Janiak, Caio
Machado y Javier Turén encontraron que la aplicacion de protoco-
los sanitarios necesarios para las fases de reapertura econémica, (que
son costosos, especialmente para las empresas chicas) pueden con
tener los contagios y a la vez aumentar el producto (dado que los tra
bajadores que se enferman menos pueden ir a trabajar), cuando di-
chas restricciones se aplican selectivamente a algunos sectores cla
ves de la economia.

El otro riesgo importante es el politico. El 2021 tendremos una se-
rie de procesos eleccionarios entre los cuales estin la eleccion de cons
tituyentes en abril y presidencial en noviembre. Es muy importan
te que el primero se dé en un ambiente de respeto institucional y de
paz, y que se evite la polarizacién extrema que le hace mal al pafs.
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