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El cambio de gabinete anuncia-
do, ¿genera modificaciones en 
el énfasis de las reformas plan-
teadas? 
—Todo cambio genera incertidum-
bre, y afecta, aunque sea durante un 
período breve, las decisiones de in-
versión y de consumo durable, que 
se postergan. Eso no significa que es-
tos cambios sean inconvenientes; 
sólo que las buenas reformas deben 
ser impulsadas con claridad para ser 
entendidas por la ciudadanía; y con 
convicción, para mantener su imple-
mentación a pesar de sus costos de 
corto plazo. Es necesario un cambio 
profundo que reconstruya la con-
fianza en torno a que la discusión se 
llevará a cabo de mejor manera. Así, 
más que cambiar las reformas y los 
objetivos que las justifican, es clave 
cambiar a alguna de las personas 
que las están liderando.  
¿Cree  que debería cambiarse a 
todo el equipo económico o par-
te de él? 
—No creo conveniente cambiar todo 
el equipo económico. Es importan-
te no sobrerreaccionar. Las políticas 
públicas también requieren conti-
nuidad, y una discusión amplia y di-
versa. En la medida que la Presiden-
ta instruya a los ministros para que 
la agenda tenga el tiempo para desa-
rrollarse adecuadamente, muchos 
de los temores se despejarán y la dis-
cusión volverá a ser la que siempre 
debió ser: donde visiones, técnicas y 
políticas, participen del debate enri-
queciendo el resultado. Basta mirar 
al resto de la región y a nuestro pro-
pio pasado para recordar los costos de 
imponer políticas públicas profundas 
sin suficiente deliberación.  
¿Debe salir el ministro Arenas? 
—No sé qué hará la Presidenta. Soy 
economista, y malo para hacer pro-
yecciones. Sin embargo, sí pienso 
que el cambio principal debe ocurrir 

Una entrevista de  
OSCAR GALAZ 

C
ompleto y profundo es el aná-
lisis hecho por el académico 
de ingeniería industrial de la 

Universidad de Chile, Raphael Ber-
goeing, al actual escenario económi-
co que vive el país. Apuesta a que el 
estímulo fiscal entregado por el Go-
bierno para mayor crecimiento no 
puede ser algo “sostenido” en el 
tiempo, por lo que el factor privado 
debe volver a dinamizar el creci-
miento de Chile.  

El también  investigador del Cen-
tro de Estudios Públicos (CEP) 
apuesta a la productividad para me-
jorar distintas falencias de las socie-
dad, ya que esto ayuda al mismo 
tiempo a emigrar de la calificación 
de ingreso medio que tenemos y po-
nernos en la parte alta en ese ítem. 
En materia de inflación, el econo-
mista cree que se debe poner aten-
ción a factores hoy no asumidos en 
su totalidad por la autoridad mone-
taria, y apuesta a una mantención de 
la tasa de interés en 3% este año. 

 
¿Esperaba el 1,6% de Imacec  de 
marzo? 
—Este Imacec tiene tres mensajes 
principales: la recuperación observa-
da durante el cuarto trimestre de 
2014 se está enfriando; la inversión 
sigue sin despegar y que probable-
mente ha seguido cayendo el primer 
trimestre de este año; y la proyección 
del IPoM de marzo del Banco Central, 
con una estimación de crecimiento 
para el año en rango 2,5 - 3,5% que re-
sulta demasiado optimista. Hoy, lo 
más probable es que el crecimiento 
2015 termine más cerca del piso que 
del techo de ese rango.  
 ¿En ese sentido, qué le parece 

que el gasto público sea el prin-
cipal amortiguador de la econo-
mía el primer trimestre? 
—Es indudable que la expansión ac-
tual es liderada por el gasto público. 
Esto no debiera preocuparnos en la 
medida que está sujeto a la regla fis-
cal estructural, que tiene por objeti-
vo precisamente suavizar los ciclos 
económicos con un gasto fiscal fi-
nanciable. Sin embargo, no pode-
mos esperar que el sector público 
empuje sostenidamente la actividad 
agregada en nuestro país. Si la inver-
sión privada no se recupera pronto, 
durante el segundo semestre vere-
mos un crecimiento del PIB apenas 
superior al alcanzado el año pasado. 
 ¿Es sostenible que durante el 
año el gasto público sea el conte-
nedor? 
—No lo es. El problema de la econo-
mía chilena tiene hoy dos fuentes 
principales. Una, de corto plazo: la 
incertidumbre y desconfianza que 
ha generado el debate en el contex-
to de las reformas económicas. Otro 
factor es el estancamiento en la pro-
ductividad agregada. En 2014 la pro-
ductividad total de factores contri-
buyó negativamente al producto. 
En una economía sana, ésta variable 
debería aportar al menos dos pun-
tos de crecimiento por año. Nuestro 
desafío, además de mejorar el actual 
clima de negocios, consiste en recu-
perar las ganancias de eficiencia 
que Chile alcanzó durante las déca-
das previas. Las reformas laboral y 
a la libre competencia son una opor-
tunidad para ello.  
 ¿En términos de señales, ve ya  
mejoras en las expectativas de 
consumidores? 
—Pensé que a fines del año pasado, 
tras la reforma tributaria, las expec-
tativas habrían mejorado ya a esta al-

tura. La evolución de la inversión y 
del consumo durable, sin embargo, 
muestra que ello aún no sucede. La 
mirada optimista es que cuando 
esto ocurra, Chile podrá crecer con 
rapidez un par de punto más. Pero 
la mirada realista obliga a reconocer 
que aunque eso ocurra, exige re-
componer confianzas y dar garan-
tías a los inversionistas y consumi-
dores de que las reformas en proce-
so serán, en el proceso legislativo, 
ampliamente debatidas y mejoradas 
gracias al aporte del mundo técnico 
y sectorial, y hasta el momento esto 
no ha ocurrido. 
¿Y acá cuál es el desafío de la au-
toridad? 
—Para la autoridad es doble: por un 
lado diseñar buenas reformas en 
ámbitos complejos, ejemplo es la 
reforma tributaria, y segundo es que 
incluso en un escenario óptimo al 
definir una reforma, hay grupos de 
interés que van a tratar de impedir 
que estas reformas necesarias para 
el país en el largo plazo, signifiquen 
trastorno en el corto plazo. Acá la au-
toridad económica tiene que tener 
mucha fortaleza, convicción, clari-
dad de objetivo y apoyo técnico para 
validar socialmente estas políticas 
e implementarlas adecuadamente, 
de forma tal que terminen siendo 
buenas para el país. 
¿En ese sentido, cómo ve la dis-
cusión de la reforma laboral? 
— Una mala reforma en lo laboral, 
no sólo puede terminar impidiendo 
que el país avance hacia nuevos ni-
veles de desarrollo económico gra-
cias a ganancias de productividad 
que mejoren a empleadores y traba-
jadores, sino que puede terminar 
desvirtuando la conveniencia de 
hacer reformas en el futuro, llevan-
do al país a que se termine estancan-

biernos de cuatro años, tiempo es-
caso para desarrollar determinadas 
reformas, tomando en cuenta ade-
más que las reformas son complejas, 
requieren tiempo para diseñarse, 
implementarse. Enfrentar los gru-
pos de interés en cuatro años, es 
una tarea titánica.  
Habla de liderazgo, ¿ha visto fal-
ta de esto en el gabinete econó-
mico del gobierno? 
—Tengo una opinión matizada, por-
que hay que  incorporar las restric-
ciones que está enfrentando el país. 
Este Gobierno desde la campaña de-
cidió impulsar reformas bien profun-
das, las que comparto casi en su to-
talidad. Era esperable entonces las 
discusiones y dificultades para lle-
varlas a cabo. En este escenario, el 
Gobierno debió haber previsto y ha-
ber sido cuidadoso con las necesida-
des de que éstas reformas se pensa-
ran y comunicaran de la mejor ma-
nera. El Gobierno de alguna manera 
está sufriendo por haber llevado mal 
el proceso de implementación de 
sus reformas. Ahora, es responsabi-
lidad del Gobierno también estar 
preparado para enfrentar tamaño 
desafío, porque lo no queremos es 
que se desprestigien éstas reformas 
y después estamos dos décadas sin 
poder discutir estos temas. 
Critica eso entonces. 
—Mi crítica fundamental a este pro-
ceso es que si eran reformas comple-
jas y siendo esperable el rechazo de 
algunos grupos, el gobierno tenía la 
responsabilidad de diseñar una es-
trategia para implementarlas de ma-
nera adecuada. En la reforma tribu-
taria, por ejemplo, hubo errores ga-
rrafales; no sólo miopía sino 
también torpeza, porque se debió 
entender que el apoyo que ésta re-
forma tenía era frágil por los im-

pactos inmediatos. Esto generó un 
desgaste para el Gobierno y un des-
prestigio de la reforma misma que 
ha dificultado las reformas que vie-
nen después. Una reforma que pier-
de prestigio en el proceso, es una 
mala reforma, aunque sea necesaria.  
En materia de inversión, ¿ve que 
Hacienda este haciendo los es-
fuerzos suficientes para que  se 
reactive?  
—Es evidente que el Ministerio de 
Hacienda el año pasado salió golpea-
do de la situación económica y no 
dejando contento a la mayoría con 
la Reforma Tributaria. Entonces, 
ciertamente tenemos un ministe-
rio que perdió poder, está golpeado 
y teniendo más dificultades para 
ejercer un liderazgo. Espero que los 
próximos meses vaya aclarándose y 
el ministerio recupere el mensaje 
para que los actores tengan claridad 
de lo que ocurrirá hacia adelante. 
En este golpe, ¿cuanto influye el 
ministro Arenas? 
—No lo sé, pero sí se que el respon-
sable es el ministro sea por acción u 
omisión. 
Respecto a inflación, ¿cómo ve la 
trayectoria?  
—Se han ido generando señales en 
los últimos años que exigen, por 
prudencia, incluir a la discusión in-
flacionaria algo que el Banco Central 
no ha hecho con claridad. Cuando 
uno analiza los costos de la econo-
mía, uno observa cuatro factores 

—En lo económico, el investigador del 
CEP apuesta a mejorar la incertidumbre y 
desconfianzas, y avanzar en la 
productividad agregada del país. 
—Cree también que la autoridad tiene un 
doble desafío en reformas: diseñarlas bien 
y que tengan claridad de sus objetivos.

Nuevo gabinete: “Un 
cambio de personas sólo 
puede ayudar”

en el equipo político. Por ello, las 
prioridades están en otros ministe-
rios. De hecho, durante los últimos 
meses Hacienda ha vuelto a asumir 
su tarea recordándonos la importan-
cia de resguardar la confianza para 
poder crecer más y sostenidamen-
te. Sin crecimiento, todo se cae.  
¿Estos cambios qué represen-
tan para la economía y los in-
versionistas?  
—Dado el nivel de desconfianza y 
descontento generado entre los in-
versionistas, un cambio de personas, 
al menos en el corto plazo, sólo pue-
de ayudar. Luego es esencial que 
los errores cometidos durante este 
primer año de Gobierno no vuelvan 
a cometerse. Por ello, miro este pro-
fundo cambio con buenos ojos y 
comparto su necesidad. 
Pero el anuncio, ¿puede dar más 
certidumbre a la inversión o pue-
de generar un efecto contrario? 
—Lo importante es mantener el foco 
en el largo plazo. La obligación de las 
autoridades es comunicar con clari-
dad los cambios que pretende impul-
sar y convocar a todos los que tienen 
algo que aportar para que estas po-
líticas resulten lo mejor posible. Los 
inversionistas entienden esto. El 
gran responsable de mantener un cli-
ma dialogante y constructivo es el 
Gobierno y si el ambiente mejora, las 
condiciones estructurales de la eco-
nomía chilena seguirán inalteradas, 
deberíamos ver una recuperación 
rápida de esta variable. P 

ESTIMACIÓN TPM 2015 

“Asignaría una mayor 
probabilidad a que la 
tasa suba que la que el 
mercado tiene 
proyectada”. 

¿EFECTO REFORMA TRIBUTARIA? 

“El Gobierno de alguna 
manera está sufriendo 
por haber llevado mal el 
proceso de 
implementación de sus 
reformas”.

INVERSIÓN FISCAL 

Mayor gasto fiscal “no 
debiera preocuparnos 
en la medida que está 
sujeto a la regla fiscal 
estructural”.
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INGENIERÍA INDUSTRIAL DE LA U. DE CHILE 

Raphael 
Bergoeing:  
“No podemos 
esperar que el 
sector público 
empuje 
sostenidamente 
la actividad en el 
país”

para entender el por qué desde abril 
del 2014 haya estado cada mes, en 
términos anuales, sobre 4%. El Cen-
tral las ve como transitorias (petró-
leo o salarios), pero yo veo otros ele-
mentos de largo plazo. Uno es pro-
ductividad, ya que esta permite 
producir más a un costo menor, pero 
si está estancada esto no se da. Se-
gundo, energía. Y luego dos varia-
bles más recientes y que pueden 
justificarse, pero podrían generar 
presiones: la reforma tributaria, por-
que se financia fundamentalmente 
desde el capital, y la reforma labo-
ral, que espero termine teniendo un 
componente de adaptabilidad. Esto 
da una mayor probabilidad a que al 
inflación se demore más en volver 
a su meta. Cada día existe riesgo de 
que las expectativas inflacionarias 
se desanclen y con ello, el Central sa-
crifique reputación, algo no fácil de 
recuperar. 
¿Eso implica subir las tasas, 
cuándo? 
—Si bien el mercado está esperan-
do que eso ocurra sólo el próximo 
año, todavía hay bastante razones 
para pensar que podría ocurrir este 
año, más si la Fed empieza a norma-
lizar su tasa los próximos meses. 
Todo depende del próximo dato de 
inflación, porque si tenemos dos 
meses consistentes con la meta del 
Central, la probabilidad se carga a 
que el cambio de rumbo sea el pró-
ximo año. P 

ROL DEL EQUIPO ECONÓMICO 

“Hacienda ha vuelto a 
asumir su tarea, 
recordándonos la 
importancia de 
resguardar la confianza 
para crecer más”.

PIERINA BERTONI 
—A diferencia de lo que se-
ñala el instituto emisor, el 
ex presidente del Banco Cen-
tral, José de Gregorio, cree 
que la política monetaria no 
tiene un camino único hacia 
arriba para el próximo movi-
miento. 

“La actividad ha sido más 
débil y probablemente ten-
gamos menos inflación y el 
Banco tome otra dirección, 
como la de reducir las tasas. 
Uno puede pensar que la po-
lítica monetaria está bien y 
que está bastante neutral 
hoy en día”, indicó al mani-
festar que hay tantas posibi-
lidades de que suban o bajen 
las tasas. 

El economista fue el orador 
principal de un seminario  
de Xdirect, llamado “¿Dónde 
Invertir en el 2015?”, ocasión 
en que analizó el escenario 
económico que está vivien-
do el mundo actualmente y 
cómo los mercados emer-
gentes han sorteado los efec-
tos de la crisis económica de 
2009.  

En este marco, se refirió a 
Latinoamérica y a Chile se-
ñalando que los cuatro paí-
ses de la Alianza del Pacífico 
tendrán las mayores tasas 
de crecimiento este y el pró-

ximo año. 
 En el lado interno, admitió 

que será difícil que Chile 
crezca al 3% como esperan 
en Hacienda. “Con el  último 
par de Imacec vemos que se 
empieza a atenuar la recupe-
ración y probablemente es-
temos entrando a una fase de 
menor crecimiento. Hace un 
par de meses decíamos con 
más certeza que estaríamos 
muy  cerca del 3%, hoy día se 
reduce esa certeza y nos dice 
que probablemente estare-
mos más cerca del 2,5%”. 

Indicó que esta debilidad 
obedece a una incertidum-
bre que catalogó  de “knigh-
tiana” lo que significa que 
no existe medición alguna 
para esta variable. La razón, 
comentó, se debe a las refor-
mas que está viviendo el 
país, como la tributaria -“hay 
cosas que corregir”-, la labo-
ral y ahora el proceso cons-
tituyente. 

Respecto de este último in-
dicó que existían más dudas 
que certezas  ya que la ciuda-
danía si bien tiene “derecho 
a hablar y todos vamos a te-
ner derecho a discutir” no 
se sabe la naturaleza de ese 
debate, ni los términos.  

Por ejemplo, explicó que 
en este proceso el Banco 

Central debiera ganar ma-
yor autonomía, y seguir es-
tándares internacionales 
como revelar las actas de las 
discusiones de política mo-
netaria con nombre y apelli-
do de los consejeros un tiem-
po después en pos de mayor 
transparencia. 

Respecto de la reforma la-
boral acotó que le parece bien 
otorgarle mayor poder de ne-
gociación a los sindicatos,  
“pero no es para darles un 
monopolio”. Indicó que se 
debe reconocer que esta re-
forma al dar más poder a los 
sindicatos afectará por si sola 
al empleo, pero que podría te-
ner  un efecto positivo sobre 
los salarios, “uno tiene que 
buscar compensación por el 
lado de la productividad”. 

Comparó el actual Gobier-
no con el de Sebastián Piñe-
ra, comentando que “pasa-
mos de un Gobierno obse-
sionado con las cifras, los 
resultados a corto plazo y de 
batir récords y que le daba lo 
mismo el legado a 10 años 
más; a otro que no le intere-
sa el corto plazo y sólo está 
preocupado de su legado en 
10 años más. Está bien pen-
sar en el largo plazo, pero 
también hay que pensar en 
el corto plazo”, concluyó.P 

De Gregorio y encrucijada 
del BC: La TPM puede subir 
o bajar a fin de año 
Indicó que los últimos datos reflejan un menor crecimiento y 
que se aleja la posibilidad de 3% para 2015. “Estaremos más 
cerca del 2,5%”, anticipó.

bbb “Si uno se equivoca 
en su proyección, no le 
eche la culpa a la estadísti-
ca” indicó José de Gregorio 
en una crítica frontal a Cla-
pes-UC , que ha lanzado un 
manto de duda respecto de 
la medición de desempleo. 
Investigadores de este cen-
tro que dirige el ex minis-
tro de Hacienda, Felipe La-
rraín, señalaron que el INE 
estaba midiendo mal a los 
inactivos y por ello el de-

sempleo no subía.  
De Gregorio indicó que en 
todos los países la cesantía 
no ha aumentado pese al 
menor crecimiento, lo que 
atribuyó a una baja pro-
ductividad.  
“Parece que algunos qui-
sieran que el desempleo 
fuera 8%, para decir que lo 
hicieron mal. Eso no me 
interesa”, dijo.  
Recordó que los inactivos 
han venido subiendo a tasas 

entre 2 y 3%, y que éste es 
sólo un subítem, “la muestra 
no es representativa”. 
Y llamó a no debilitar las 
instituciones, “me carga  
cuando la gente empieza a 
decir que hicieron tram-
pa; es gente que tiene la 
trampa adentro. Me preo-
cupa eso, porque si tuvi-
mos problemas con la Ca-
sen y el Censo, no trate-
mos de desprestigiar las 
instituciones”. 

El fuerte cuestionamiento a Clapes-UC
do en un nivel de desarrollo de lo que 
algunos llaman la trampa de ingre-
so medio.  
¿Y cómo hacemos entonces para 
avanzar? 
—Cada país debe hacerse cargo de 
su propia realidad, por eso los desa-
fíos son distintos. Y en el momento 
actual de Chile, los conceptos son 
competencia y flexibilidad, pero 
ambos generan preocupación en 
grupos de interés, porque exigen 
cambiar lo hecho hasta ahora. Tam-
bién, más allá de estos dos princi-
pios, lo que falta es el concepto de li-
derazgo que permita a la autoridad, 
con convicción, implementar éstas 
políticas. El gran problema y desa-
fío institucional es que tenemos go-


