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EL DIARIO DE "LO PEOR QUE PUDIERA PASAR
19/07/2015 CONCEPCION ES QUE LA INFLACION SE NOS
(CONCEPCION-CHILE) DESBORDE"

\

JEAN SEPULVEDA, DOCTOR EN ECONOMIA E INVESTIGADOR DE LA UDD

“LLo peor que pudiera pasar es
que la inflacion se nos desborde”

Doctor en Economia de la Universidad de Carolina del Norte y profesor investigador de la
Universidad del Desarrollo analiza el contexto econémico regional y nacional.
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“Lo peor que pudiera pasar
esquelainflacion se nos des-
borde” enfatiza Jean Septilve-
da,doctor en Economiadela
Universidad de Carolina del
Nortey profesor investigador
de la Facultad de Economia
de la Universidad del Desa-
rrollo, especializado en ma-
croeconomia y Economia
bancaria.

Los ultimos indicadores
econdmicos tales como el
Inacerde-1,1 (Indice de Acti-
vidad Economica Regional en
Bio Bio) del trimestre enero-
marzo, el Imacec 0,8% de
mayo (Indice de Actividad
Economia Mensual Nacional)
seunenaun Indice de Precios
al Consumidor (IPC) de 0,5%
en junio y una Unidad de Fo-
mento que superd la barrera
delos $25 mil, dado este con-
texto, solicitamos revisar las
proyecciones economicas re-
gionales y nacionales al ex-
perto dela /DD

- Dadaslas altas probabi-
lidades de que el Banco
Central suba las tasas de
interés, ;se puede proyec-
tar un recorte adicional en
el crecimiento?

- 1 . . .

DESBORDE"

- Excelente pregunta. Lo
peor que pudiera pasar (en el
contexto actual) es que lain-
flacion se nos desborde, por-
que eso va a forzar al Banco
Central a tener que subir las
tasas y eso va a generar un
mayor {reno a la economia y,
porlotanto, laeconomia cre-
ceramenos delo que debiera.

- ¢Cuadl es su vision res-
pecto del Indice de Activi-
dad Econémica Regional
(Inacer)de-1,1 eneltrimes-
tre enero-marzo de 20157

- Esta region hace mucho
tiempo que viene de capa cai-
da. Elano pasado mucha gen-
te se alegré porque el Inacer
crecio amuy buenas tasas, de
hecho, el Inacer acumulado
crecio mis que lo que crecié
laeconomianacional, el acu-
mulado fue de 2.9 v la econo-
mia crecio 1,9, perono es que
la Region estuviera produ-
ciendo mucho mas, sino que
la base de comparacion que
teniamos era bajisima, lo que
hizo que tuviéramos altas ta-
sas. Ahora estamos pagando
el hecho que tenemos una
base de comparacién muy
alta. Este Inacer negativo con-
cuerdaconlo que esta pasan-
do con la economia a nivel
nacional.

- El sector empresarial
plantea que deben darse las
condiciones claras del mer-
cado para invertir, las cua-
les no estarian dadas por
la puesta en marcha de las
reformas.

- Ain cuando estoy de
acuerdo con este plantea-
miento, yo podria decir lo si-
guiente: resulta que antes de
las reformas y de todas estas
incertidumbres la Region es-
tabaigual, entonces nosé sies
atribuible a esto. Hay muchos
que hablan del excesivo cen-
tralismo y yo tampoco me
compro ese argumento; re-
sulta que el resto de las regio-
nes enfrenta las mismas con-
diciones y no estdn tan mal
como nosotros, entonces, hay
algo nuestro aqui que hacela
diferencia, mds que echarle
la culpaal resto. Ahora, todas
estas reformas y esta incerti-
dumbre van a empeorar las
cosas para nosotros y para el
resto del pais y es una de las
causas de la revision del cre-
cimiento en la que estamos.

-Perolos gremioslocales
como Asexma Bio Bio y
Agemet estan solicitando
precisamente eso.

- Nuevamente, desde un
punto de vista tedrico, ellos
solicitan recursos para desa-
rrollar cada unade sus activi-
dades las cuales debieran ser
altamente rentables, ;cierto?
Entonces, lapreguntaes ;por
quéno ponen losrecursos los
empresarios?; jpor quélos tie-
ne que entregarel Estado, sila
actividad esrentable?Si el Es-
tado pone los recursos signi-
fica que la actividad ya no es
tan rentable y debe subsidiar,
entonces el Estado viene a
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subsidiar a aquellos bienes ~ forma Tributaria se pida que l - "
ptiblicosdondenoexisteinte-  carguen menos impuestos, asperspectivasde crecimien-

rés privado eninvertiry el Es-
tado debieraotorgar créditos
blandos eincentivos paraque
los privados inviertan. En el
contexto de hoy, conlo que si
estoyde acuerdo, esenqueel
Estado debiera dar mas esti-
mulos paraelahorro, tedrica-
mente esta demostrado que
los bienes de capital no de-
bieran llevarimpuestos y pue-
de sonar un poco contradic-
torio que en medio de la Re-

pero si el Estado pudiera ge-
nerar incentivos tributarios
o rebajas de impuestos a las
importaciones de bienes de
capital que es unamejoratec-
nolégica unido a la capaci-
dad empresarial que existe en
la Region uno esperaria que
esto formara parte de unaso-
lucion.

- Otrasolicitud delos gre-
mios locales es que se re-
baje ellimite de facturacion
para la clasificacién de
Pyme, considerando que
Chile posee una exigencia
mas alta que lade la Ocde.

-Efectivamente. nosotros
entramos a esta Organizacion
para la Cooperacion y el De-
sarrollo Econdmico (Ocde) y
estamosen lacola, porquete-
nemos unarealidad bastante
distinta al resto de estos pai-
sesyen algunos casos el estar
ahi nos impone algunos re-
quisitos para los que, en mi
opinién, no estamos prepa-
rados y que de alguna mane-
rafrenanun poco nuestraac-
tividad, dado que debemos
adecuarnos a ciertas reglas
contablesy detransparencia,
que estos paises no tuvieron
cuando estaban en el mismo
nivel de desarrollo que el
nuestro. En este sentido, lo
que alegan los gremios tiene
cierta validez.

- ;Qué importancia le
asignalalmacecde0,8%de
mayo, calificado como el
peor en 9 meses?

-Esunindicadorbajo, me-
nor a lo que esperdbamos y
estdasociado a las rebajasen

to para el presente ano. La
preguntaque cabe hacerse es
por qué laeconomia estd cre-
ciendomenosdelo que se es-
peraba, donde claramente
hay un tema externo. EE.UU.
estd creciendo menos de lo
que esperabamos que crecie-
ra y EE.UU. sigue siendo el
motor del mundo, porlo tan-
to,eso nosafecta directamen-
te y en especial a esta region
que es exportadora.

- A proposito de EE.UU.,
;como afecta el alza de do-
lar el crecimiento econé-
mico chileno?

- Que el délar vaya al alza
tiene varios efectos. El prime-
ro, que es positivo, hace que
las exportaciones sean mas
competitivas. El efecto que
podamos observar en el pais
o region no es inmediato,
pero, en la medida que se
mantenga, eso estimula una
mayor produccion, mayor ge-
neracion de empleo, mayores
ingresos y mayor consumo.
Por otro lado, el aumento en
elvalor del dolar encarece los
bienes importados y con eso
aumenta el Indice de Precios
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al Consumidor (IPC), aumen-
tala Unidad de Fomento (UF)
ytodosaquellos que estanen-
deudados con créditos hipo-
tecarios ven en el mes como
suben el valor de sus dividen-
dos, lo que hace disminuir el
poder adquisitivo lo que a su
vez, puede afectar los niveles
de consumo. Yo dirfa que el
efecto neto del alza del dolar
es positivo, basicamente por-
que SOmOSs una economia ex-
portadora.

- Usted menciono el IPC,
;como afecta nuestra eco-
nomia el IPC 0,5 de junio?

-Alaumentar el IPC parael
ciudadano corriente, que po-
see un crédito hipotecario,
significa, por ejemplo, que a
fin de mes va a tener que pa-
gar un dividendo en pesos
mayor y en la medida que los
salarios no se reajustan, eso
genera una pérdida en el po-
der adquisitivo y eso es algo
negativo.

- La Unidad de Fomento
vapasé labarreradelos 25
mil, ;Qué relacion tiene
esto conel IPC?

DESBORDE"

- La UF se reajusta men-
sualmente de acuerdo al valor
del IPC, alo que subelainfla-
cion, en el mes anterior. Fldia
cinco sabemos el valor de la
inflacion y, porlo tanto, a par-
tirde ahi, silainflacion fue del
0,5%, significa que el mes que
sigue, ahora en julio la UF va
a crecer dia a dia de forma
queentre el primer diayelil-
timo dia, es decir, el cinco de
agosto, vaacrecerun (0,5%. La
UF esta directamente inde-
xada al TPC con un mes de
desfase. Estaeslarazén porla
cual mantener una inflacion
estableybajaes claveyque to-
dos los paises buscan.

- ;Qué importancia tie-
nelaeconomia Chinapara
Chile?

- China es una economia
que enlosltimos 25 anos ha
venido creciendo fuertemen-
te y es una de las grandes ra-
zones de que el precio de los
commodities (acero, cobre)
haya experimentado este ci-
clo positivo casi por los tilti-
mos l0anos. Todoindica que
existia una suerte de burbuja
enlabolsachinaque ahorase
estd asentando y marcando
suverdadero valor, lo que sig-
nifica que hay chinos que te-
nian unariquezavaloradaen
100 y de repente sus aclivos
valen 40 y. por lo tanto, el ni-
vel de consumo cae y a nivel
empresarial lainversion tam-
bién cae, generandose menos
demanda de commodities
(acero, cobre).
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“Este Inacer negativo
concuerda con lo que esta
pasando con la economia
a nivel nacional”.

“Antes de las reformas y
de todas estas
incertidumbres la Region
estaba igual”.

“Con lo que si estoy de
acuerdo es en que el
Estado debiera dar mas
estimulos para el ahorro”.
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. Prioridad del Banco Central inflacién v/s crecimiento

El Banco Central chileno al igual que otros
bancos centrales en el mundo, aunque no
todos, tiene como (nico objetivo el control
de lainflacién. El Banco Central debe velar
por mantener la estabilidad de los precios
lo que se lee como inflacion baja y la flui-
dez de los pagos internacionales, pero den-
tro de lo que es interno su objetivo por ley
es lainflacién, por lo tanto, si el Banco Cen-
tral decidiera sélo darle énfasis al creci-

miento y la inflacion de dispara eso podria
ser motivo de que el congreso intentaran
sacar a las autoridades del Banco Central.
También hay que considerar que el Banco
Central lleva afios cuidando su reputacién
en el sentido que cumple con las metas
inflacionarias donde debe cautelar que este
prestigio se mantenga y que esta credibi-
lidad se mantenga tanto internamente como
en el exterior.
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Centralismo
: Reformas e
Excesivo .
. Incertidumbre
Hay muchos que hablan del
excesivo centralismo y yo “Todas estas reformas y
tampoco me compro ese esta incertidumbre van a
argumento, resulta que el empeorar las cosas para
resto de las regiones enfrenta nosotros y para el resto del
las mismas condiciones”. pais”.

La economia China ha venido creciendo fuertemente
y es una de las grandes razones de que el precio de los
commodities (acero, cobre) haya experimentado este
ciclo positivo casi por los altimos diez anos.
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