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El desafio del crecimiento
persiste

nsu informe de cuentas nacionales el Banco Central entregé bue-

nasnoticias para la economia chilena, revisando al alza en una

décima el crecimiento del PIB para 2024, situindoloenun 2,6%.

Desde la perspectiva del gasto, el crecimiento fue impulsado

principalmente por las exportaciones y, en menor medida,
por la demanda interna, que aumento en 1,3% en parte gracias al mayor
consumo de hogares (1,0%) y del gobierno (3,0%). Por otro lado, la in-
version crecio 1,0%, impulsada por la variacion de existencias, aunque
= mpensada por una caida del 1,4% en la formacion bruta de capital fijo
(FBCF), reflejo de una menor inversion en equipos de transporte y edi
ficacion. Finalmente, las exportaciones crecieron un 6,6%, destacando
los envios de cobre, fruta y celulosa, mientras que las importaciones cre-
cieron 2,5%, lideradas por quimicos, vestuario y alimentos, lo que tuvo
un efecto neto positivo en el PIB.

Uno de los principales factores detras de esta
mejora econdmica fue un shock positivo en los tér-
minos de intercambio, probablemente transitorio.
Sin embargo, también incidié un cambio en las ex-
pectativas de hogares y empresas, alentadas por un
discurso procrecimiento, alejado de la retorica re-
fundacional y estatista vista en las discusiones
constitucionales. Aunque la FBCF cayo por segun-
doano consecutivo (-0,1% en 2023), se proyecta una
recuperacion en 2025, respaldada por el creci-
miento interanual en las importaciones de bienes
de capital y un mayor dinamismo en los catastros
de inversion a mediano plazo.

Peseala mejora, la tasa de crecimiento sigue sien-
do baja en comparacion con el 3,2% de aumento de
la economia mundial y con el desempefio histori
co de Chile desde el retorno a la democracia. Si en
2025 se repite el 2,6% actual, el promedio de cre-
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Revision del crecimiento:
el vaso medio lleno

as revisiones al alza de las cuentas nacionales del Banco Cen-

tral es sin duda una buena noticia, como suponen muchos co-

legas en sus cursos basicos de microeconomia “mas es prefe-

riblea menos”: la revision indica que la economia chilena dis

puso aproximadamente de 1,6 mil millones de dolares
adicionales en el periodo 2022-24. El Banco senala en un documento de-
tallado (https://www.bcentral.cl/areas/estadisticas/cuentas-nacio-
nales-trimestrales) que las revisiones son un proceso natural, sistema-
tico yserioen la recoleccion de nuevainformacion en los diferentes sec-
“resde la economia.

Siuno revisa las cifras definitivas de cuentas nacionales encuentra que
la economia se estd asentando en torno a su crecimiento potencial en
un rango entre 2,1%-2,6%. ; Buenas o malas noticias? Desde mi perspec-
tiva este moderado crecimiento potencial es un tremendo desafio para
el futuro. Un crecimiento positivo de esta magnitud
es un buen punto de partida para realizar reformas
para que la productividad vuelva a crecer, ojald
como lo hizo enlos 90. Claramente seria mucho peor
estar en medio de una crisis o recesion, situacion
muy lejana dada la informacion que se dispone.

En efecto, las exportaciones siguen expandiéndo-
se a una buena tasa, la actividad minera aumento
5,2% en un contexto de mayor produccion de cobre
y de minerales no metilicos. Seguimos producien-
do bastante bien alimentos, cerezas, salmon, celu-
losa, energia, servicios aéreos, etc. No es menor que
una economia siga creciendo basada solamente en
sus ventajas comparativas considerando todas las res-
tricciones que enfrentamos en estos tiempos de vai-
venes politicos y de lasaltas volatilidades de los mer-
cados internacionales. Ademas, nuestro Estado tie-
ne buenas instituciones comparado con otros paises

cimiento del periodo 2022-2025 serd de solo 2%,
apenas superior al 1.8% del segundo mandato de Mi-
chelle Bachelety por debajo del 2,5% alcanzado en
la segunda administracion de Sebastidn Pinera,
pese a enfrentar el estallido social y la pandemia.

Mas alla de las fluctuaciones coyunturales, Chi-
le no ha implementado politicas o reformas que per-
mitan aumentar su tasa de crecimiento potencial,
estimada por el Banco Central en 1.8% para 2025-
2034. Esto es preocupante, porque un crecimien-
toanclado enun 2-2,5% es insuficiente para garan-
tizar el financiamiento de las demandas sociales cla-
ve, como pensiones, salud, educacién y vivienda.

Una clara leccion de este periodo es la falta de apo-
yodecidido a la inversion privada, fundamental para
elevar el crecimiento de largo plazo, lo cual se tra-
duce en mayores ingresosy una mejora del nivel de
vida. Un mayor stock de capital fisicoamplia laca
pacidad productiva, permitiendo un desarrollo
sostenido mas alld de las oscilaciones de la oferta
v la demanda agregadas. No obstante, con un im-
puesto corporativo de 27% y una regulacion exce-
siva que somete los grandes proyectos a anos de tra-
mites (o0 incluso a su rechazo pese a tener aproba-
cion), la inversion privada se pone cuesta arriba.

Reducir la tasa de impuesto corporativo, que su-
pera la mediana OCDE, y reformar el sistema de per-
misos sincomprometer estandares ambientales ni
derechos comunitarios, son pasos clave para recu-
perarel dinamismo econémico. El éxito de Chile en
elescenario global dependerd en gran medida de la
capacidad paraimplementar estas reformas de ma-
nera eficazy oportuna. Con todo., el préximo gobier-
no deberd priorizar el crecimiento y fijarse como
meta recuperar tasas de inversion cercanas al 27%
del PIB.

diente al cuarto trimestre de 2024, con un resultado del crecimiento anual
de 2,6%, acorde con las metas que se habia fijado el gobierno, cifras que
son evaluadas por los especialistas de cara a los desafios que debe enfren
tar el pais.
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en desarrollo y los gobiernos con un mayor o me
nor éxito han promovido la inversion en infraestruc-
tura y un sin numero de politicas publicas que han
reducido sustancialmente la pobreza.

Mirar el vaso medio vacio con estas cifras, es una
opcion, pero no creo que ayude mucho. En efec-
to ya sabemos que el crecimiento basado en las ven-
tajas comparativas estd dando senales de agota-
miento desde hace varios afios en conjunto con
problemas de gestion, seguridad y permisos. Sin
embargo, seguir quejindose en funcion de estos te-
mas ya no aporta mucho, aunque en su momen-
to resultaron diagnosticos vilidos. Por el contra-
rio, ha llegado el momento de buscar alternativas
dada la base productiva y el capital humano que
se cuenta.

Un punto de partida es reconocer que la econo-
mia chilena no tiene un plan de desarrollo bien de-
finido ademads de las ventajas comparativas ya cono-
cidas y centradas en materias primas y solo en la
competencia. En cambio, muchos otros paises iden-
tifican sectores productivos especificos, y. mucho
mas que dar subsidios, el Estado activamente trata
de ayudar a las empresas a encontrar préstamos, co-
ordinarse con los bancos, atraer talento, conseguir
confratos publicos, buscar mercados, preparar ca-
pital humano con universidades apropiadamente fi-
nanciadas, etc. Politicas que han funcionado muy
bien, implementado muchas veces a nivel local y de
ciudad. Una estrategia asi puede cambiar el rumbo
de los paises y producir en un tiempo razonable re-
sultados fabulosos reforzando las ventajas compa-
rativas existentes o creando nuevas ventajas basadas
mds en la inteligencia y la tecnologia como China,
Corea, Taiwdn, Nueva Zelandia, Australia, paises
nordicos, etc.
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