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SOFIA ARAVENA

—Elvicepresidente del Banco Central (BC),
PabloGareia, presentael Informe de Esta-
bilidad Financiera (IEF) en la Facultad de
Economiay Negocios de la Universidad de
Las Américas. Tras su presentacion se re-
firid a algunos temas de contingencia,
como la incertidumbre que hagenerado el
proceso constituyente, ademas de como el
sistema financiero local pudo tener un
buen funcionamiento en medio de la cri-
sis derivada de la pandemia.

“Es un tema que indudablemente ha
motivado mucha discusion. Hay como
tres elementos que fueron clave. El primer
elemento que es fundamental es que la
pandemia, al haber afectado a las perso-
nas yalasempresas (con) esta parilisis en
el sector productivo, llevd a que todos qui-
sieran recurrir a alguien que les financia-
rael perfodo de inactividad. Las personas
que no pueden salir a trabajar, tienen que
recurrir a que alguien les preste. La de-
manda de liquidez fue una demanda por
pesos, no por ddlares”, dijo Pablo Garcia
tras presentar el informe.

Y agrego que “;por qué querian pe-
s0s?, porque habia confianza en el peso.
Si hubiera habido demanda de délares, el
drama es que el Banco Central tiene una
cantidad limitada de ddlares. Como la de-
manda era por pesos, era ficil satisfacer esa
demanda, porque es cosa de imprimir.
Habia confianza en nuestro medio de
pago, que no esalgo que tengamos que dar
por sentado. Lo segundo, es que hubo
conciencia de que se requeria una apro-
ximacién multidimensional, no bastaba
con proveer liquidez, se necesitaba segu-
ridad respectoa que las empresas que es-
taban pidiendofinanciamiento nofueran
ellaslas que pagaran los platos rotos. Otra
razdn es que habia holguras fiscales. Lo
que necesitas al final son recursos reales,
v el tnico que tiene recursos es el Fisco”.

También se refirié a la profundizacion
del mercado de capitales, al que llamd la
presidenta del BC, Rosanna Costa, y que
también que puso sobre la mesa el minis-
tro de Hacienda, Mario Marcel, en medio
de la discusion sobre la reforma de pen-
siones que impulsa el Ejecutivo.

“Hay como dos dimensiones. La prime-
ra dimension se refiere a que para tener
mas fondos ahorrados hay que ahorrar.
Tenemos que digerir este exceso de con-
sumo quese vivio el ano pasadoy que atn
estd ahi. Tenemos niveles de consumo
que son super altos. La economia chile-
na tiene que aumentar sunivel de ahorro
personal, eso significa consumir menos,
lo que es dificil. Por el lado fiscal impor-
ta que el gobierno tenga un plan de con-
solidacion, que el déficit fiscal se vaya
achicando. Son las dos principales fuen-
tes deahorro de la economia nacional. Las
personas, el gobierno y empresas”, expli-
co el vicepresidente del ente rector.

Asimismo, sefalé que “hay otra di-
mension que se refiere a la estructura del
mercado de capitales. Lo primero es que
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“La gracia es tratar de ir construyendo
mecanismos y formas de ir reduciendo estos
grados de incertidumbre. El solo pasar por las
etapas creo que reduce la incertidumbre”, senald
el vicepresidente del Banco Ceniral en un
seminario de la Universidad de Las Américas.
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Felipe Larrain y nueva Constitucion:
“Hay elementos preocupantes”

Por su parte, el exministro de
Hacienda, Felipe Larrain, también se
refirié al texto de la nueva Constitu-
cion y dijo que hay aspectos preocu-
pantes, como las expropiaciones.

“Hay elementos que calificamos de
preocupantes, por ejemplo, en materia
de derecho de propiedad, estd el tema
de la expropiacién. Por qué no es ba-
nal, entre otras cosas, porque estamos
enfrentando la posibilidad de una res-
titucién bastante masiva de tierras...
que puede traer consigo expropiacio-
nes. La pregunta es a qué precio se pa-
gan las expropiaciones, y aqui se habla
de preciojusto”, dijo en Radio Infinita.
Por otro lado, el ahora miembro del

comité ejecutivo de Clapes se refirio a
la situacién econdmica del pats, v no
descarto una recesion técnica este afnio.
“Técnicamente yo creo que lo mds pro-
bable es que tengamos una recesion.
Por qué digo técnicamente, porque
una recesion son dos trimestres conse-
cutivos de caida del PIB. Esto es algo
que con alta probabilidad vamos a te-
ner, porque ya tenemos uno”, sostuvo.
También comento que a su juicio el
tema del crecimiento econémico ha
quedado de lado, en medio de refor-
mas estructurales que busca impulsar
el gobierno: “La reforma tributaria as-
pira a recaudar, pero veo el estimulo al
crecimiento como muy abandonado”.
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"No es asunto de que con un instrumento, una fecha o un resultado se resuelve todo o se apaga todo, no"

la capitalizacion individual noesalgo que
ocurra en todas partes del mundo donde
tengan un mercado de capitales desarro-
llado, es una cosa especial nuestra. Mario
Marcel fue stuper claro ayer en hablar de
capitalizacién. Lo que se necesita para el
sistema pensiones es capitalizar los aho-
rros, para tener rentabilidades que permi-
tan ir pagando pensiones a futuro. El di-
sefio, el tipo de participantes, esmds bien
un tema legislativo, politico”.

Garcfa también se refirio al proceso
constituyente ya la incertidumbre que ha
generado el proceso, lo que ha sido ana-
lizado por varios bancos de inversion y en-
tidades internacionales.

“Creo que este es un proceso largo. En
Chile tendemos a pensar que hay hitos que
resuelven todo. No, en realidad es un tema
largo que nos convoca a todos. No es asun-
to de que con un instrumento, una fecha
o un resultado se resuelve todo o se apa-
ga todo, no. Es un proceso que comenzo
en un minuto, que lleva harto tiempo y
que va a continuar. La gracia es tratar de
irconstruyendo mecanismosy formasde
irreduciendo estos grados de incertidum-
bre. El solo pasar por las etapas creo que
reduce la incertidumbre”, sostuvoa titu-
lo personal.

En otros temas, dijo que es importante
que avance el proyecto de registro de deu-
da consolidada que estd en el Congreso.

“Lo que hace falta en Chile, en térmi-
nos de nuestro desarrollo de un mercado
financiero y de endendamiento saludable
de las personas, es un registro de crédito
consolidado, registro de deuda consolida-
da. Eso se refiere a que tengas una insti-
tucidn o una base que permita capturarel
nivel de deuda financiera que las perso-
nas tienen, independiente de la entidad
que otorgo el erédito. Eso hoy no existe.
Los bancos tienen su propia base, perolos
otros otorgadores no participan en el mis-
mo sistema. Para no aparecer como deu-
dor piden créditos fuera del sistema, y eso
al final tiene varios problemas: hace que
las personas se sobreendeuden, aumen-
ta el riesgo del sistema y tercero, hace la
pega del regulador mas dificil. Es un pro-
yecto de ley que estd en el Congreso, he-
mos empujado hace mds de 10 afios para
que avance. Se esta discutiendo el borro-
nazo del Dicom que va en el sentido total-
mente opuesto”, indica.

Por ultimo, en cuanto al precio de las
bencinas, afirmo que una eventual elimi-
nacion delimpuestoespecifico no afecta-
rfa el valor de las gasolinas.

“El Mepco que hay hoy dia reduce el im-
puesto a los combustibles. El precio de la
bencina es un precio que no tiene impues-
to, y para el diésel hay un subsidio, por lo
tanto esdificil echarle la culpa alimpues-
to por los precios de las bencinas que es-
tamos viendo hoy. Si el délar estuviera a
$600 seria otro mundo. Eliminar el im-
puesto a las bencinas no tendria ningtin
efecto sobre el precio de los combustibles”,
advirtio.@
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