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Ricardo Caballero y perspectivas para Chile: “El escenario central es mucho mas benigno de lo que pensdbamos hace unos

meses, pero hay nubarrones fuertes”

Ricardo Caballero y perspectivas
para Chile: “El escenario central es

mucho mas benigno de lo que
pensabamos hace unos meses,
pero hay nubarrones fuertes”

El economista del MIT afirma que el nuevo acuerdo para el proceso

constitucional acoto la incertidumbre interna. “Es bueno que haya pasado,

es claro que tuvimos un momento muy dlgido de incertidumbre y eso ha

retrocedido”, comento.

CARLOS ALONSO

—Eldirector del World Economic Laboratory
del Massachusetts Institute of Technology
(MIT), Ricardo Caballero, esta de visita en
Chile. Participo este miércoles de un evento
enel que recibié un reconocimiento a su tra-
vectoria entregado por el Centro Latinoame-
ricano de Politicas Econdmicasde la Univer-
sidad Catélica (Clapes UC).

Luego de ese seminario converso con
Pulso sobre su mirada sobre el escenario
macroeconomico global y de Chile para
este 2023. Entre sus principales mensajes se-
fiald que el pais se encuentra mejor que hace
UNos meses, pero se mantienen riesgos re-
levantes los que €l califica como “nubarro-
nes”.
¢Las perspectivas de que la Reserva Federal
decida subir la tasa de interés no mas alld
de 5% tranquiliza en algo la incertidumbre
global para la economia?

La Reserva Federal mira los mercados,
porque leinteresa queno tenga un rally muy
fuerte. Lo que estan tratando de controlar no
es la tasa de interés, sino que las condicio-
nes financieras, porque silos mercados en-
tranen un rally, la Fed tendrd que subir aun
mds las tasas. En estos momentos la econo-
mia estadounidense tiene posibilidades al-
tas de tener un aterrizaje suave. No hay ne-
cesidad de generar una recesion profunda,
porque las expectativas de inflacion perma-
necen muy bien ancladas. Ese es el puntode
partida, Estados Unidos como centro esta-
ble y luego viene el resto del mundo: Euro-
paun poco mas complicada porque tiene el
shock energético, China seguramente en
términos econdmicos rebotando en el cor-
to plazo v eso deberia ayudar ala economia

mundial y a la chilena.
En ese sentido, ;ve que la Fed no deberia
subir su tasa de interés mds alld del 5%?

Depende lo que hagan los mercados finan-
cieros, pero el escenario de hoy es que anun-
ciaron una desaceleracion en el aumento
de la tasa. Seguramente seguirdn con alzas
de 25 puntos base hasta que observen que el
apreton que hicieron es suficiente para ge-
nerar buenos niumeros de inflacién. Hasta
ahora el escenario se ve bien, pero hay que
ver qué pasa cuando tenga que bajar la in-
flacion de 3% a 2%, que es la parte final.
(Ahora, ve que el proceso de alza
inflacionaria est: relativamente controlado
v que ahora ird gradualmente bajando tanto
anivel global y en Chile en particular?

Chile esta mas avanzado en ese proceso,
porque partié antes y mds arriba. Estd cla-
ro que, ante la ausencia de shock adiciona-
les, el peak de la inflacién quedd atrds en
las grandes economias. Hay una multitud de
indicadores que asilo muestran, por ejem-
plo, el precia del petraleo ha caido, los ali-
mentos también. La tendencia va bien. Hay
una primera parte que es ficil, perodespués
viene una parte que es mas dificil que es ha-
cerla caer de 3% a 2%.

En cuanto a crecimiento econdmico, jve
que el nuevo proceso constitucional
acordado por los partidos politicos le restara
incertidumbre a la economia chilena?

Tengo que analizar la situacion de ahora,
pero claramente parece estar un poco mas
tranquilo que hace unos pocos meses. Chi-
le ha hecho una parte importante del ajus-
te, aunque todavia tenemos que sentirenla
economia la contraccion monetaria. Lo es-
tamos comenzando a sentir, pero nos que-
da algo de eso. Si bien el contexto interna-
cional puede estar mds favorable para Chi-
le, hay una incertidumbre inusualmente
alta en estos momentos: todavia podemos te-
ner rebrotes de Covid, la guerra en Ucrania
puede recrudecer, espero que China deci-
da no invadir Taiwédn, pero ausentes de eso
shocks el ambiente externo se ve un poco
mis favorable.

La forma en que se esti llevando a cabo el
nuevo proceso constitucional, jacota la
incertidumbre?

Yo creo que si. Es bueno que haya pasado,
es claro que tuvimos un momento muy dl-
gido de incertidumbre y eso ha retrocedido.
¢ Cuil es el principal riesgo para la
economia chilena?

El deterioro de las condiciones externas
es el principal riesgo para la economia chi-
lena. Hay muchas nubes negras dando vuel-
ta. El escenario central es mucho mas benig-
no de lo que pensabamos hace unos meses,
pero hay nubarrones fuertes.

Ahora bien con respecto al afio 2024,
como ve que serd la salida de la recesion?

Vamos ano por afo. Chile tiene un pro-
blema estructural en términos de creci-
miento de la productividad. Veamos cémo
se solucionan esos problemas, pero no tie-
ne nada que ver con la evolucion ciclica de
la economia.@
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