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« Caracterizacion del crecimiento economico en Chile
1960-2016

« Tendencias y volatilidad del crecimiento en el proceso
de desarrollo

 Posibilidades del crecimiento econdmico en el
mediano plazo

« Escenarios y desafios futuros



55 afnos de crecimiento econdomico en Chile

PIB Real de Chile (1960=100) y tasa de Crecimiento Real Anual Promedio
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Fuente: Diaz et al (2016), Banco Central de Chile.

* En 55 anos el PIB total se ha multiplicado por 8
« Este ha sido un proceso no lineal, con periodos de crecimiento lento y acelerado, fuertemente
influenciado por el ciclo econémico.



Desde mediados de la década del 80, las condiciones de vida
de los chilenos han convergido gradualmente con la de paises
mas desarrollados

PIB per capita de Chile como fraccion del PIB per capita de EEUU* Entre 1960 y 1985, el
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Fuente: The Maddison Project (2013), Banco Mundial.
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El crecimiento de los ingresos no ha sido igual para todos,
desde 2000 se ha producido una diferencia importante en
favor de los mas pobres
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Fuente: CASEN.

El mayor crecimiento de ingresos para el 40% mas pobre se ha producido tanto a nivel de ingresos
autbnomos como monetarios

En el caso de los ingresos autonomos ha influido el mayor nimero de perceptores de ingresos en los
hogares y el crecimiento de las remuneraciones

En el caso de los ingresos monetarios se agrega el aumento de las transferencias del gobierno en favor
del grupo de menores ingresos, lo que incrementa en 50% el diferencial de tasas de crecimiento

Las grandes brechas distributivas iniciales explican que la caida en el coeficiente de Gini sea, sin
embargo, modesta



La volatilidad de la actividad econdmica se ha reducido
significativamente desde mediados de los 90

Volatilidad del Crecimiento y Desempleo
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Fuente: Diaz et al (2016), Encuesta Ocupaciéon y Desocupacion Universidad de Chile.



Respuesta a shocks externos
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Ciclos recientes (*)

Crecimiento PIB real (%) Tipo de Cambio Real (%)
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(*) tcorresponde al primer trimestre con crecimiento anual negativo para la Crisis Asiatica (4T98) y Crisis Financiera (4T08),
mientras que para el caso del fin del super-ciclo de commodities ¢ es 4T14.
Fuente: Banco Central de Chile.

« En cada episodio reciente de shock externo, la economia ha sido mas resiliente hasta
traducirse en desaceleracion antes que caida en la actividad econdémica.

« Esto significa no sélo caidas menos pronunciadas, sino también expansiones mas
moderadas



Desde 1990 el aporte mas sistematico al
crecimiento proviene del ahorro y la inversion

Descomposicion del PIB por la demanda
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Fuente: Banco Central de Chile.



%7a% Tendencias y volatilidad del crecimiento en el
&/ proceso de desarrollo

En la literatura se han propuesto varias razones para
que el crecimiento se desacelere a medida que aumenta
el nivel de desarrollo:

« Rendimientos decreciente del capital

« Costos de coordinacion y reduccion de oportunidades
de mejora de la productividad

« Cambios en la demanda hacia sectores de menor
productividad

« Cambios en el mercado del trabajo



...tendencia que se corrobora empiricamente aunque influida
J por dos aglomeraciones de paises
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Crecimiento PIB per capita 1995-2015 segin posicion inicial (*)
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(*) En rojo, Chile. Muestra incluye 100 paises de ingreso medio-alto.
Fuente: Banco Central de Chile.



medio”

10
. y =-1,145In(x) + 5,463
8 P Rz =0,267
*
6
»
600

Crec. anual PIB pc PPP 95-15
I

0 10 20 30 40 50 60 70
PIB pc PPP 1995 (moneda internacional 2011, miles)

— Alemania — ALIS tralia

35.000 - . 35.000 -
— EEUU s |APON . .
Corea del Sur Taiwan ———Argentina = Brasil
30.000 Hong Kong 30.000
o o e Chile e PN 10
& &
z 25.000 z 25.000 | h
- . . - . . —Venezuela — China
Z Z
s COlOMbi e M £
& 20.000 & 20.000 clombia eIee
e e U
s L FLIGIUIRY
il if
‘c 15.000 - = 15.000 -
g g
o W
g g 10.000
a 10.000 - a2 . i
[--] [--]
= p =
5.000 - 5.000 4
0 T T T T T T T G T T T T T T T
0 10 20 30 40 50 60 70 0 10 20 30 40 50 60 70
Afios después de haberllegadoa $5.000 Ainios después de haberllegado a $5.000

Fuente: Maddison Project (201 3).



Chile no esta ajeno a estos fendmenos y su potencial de
crecimiento se ha reducido respecto de la década del 90

Proyecciones de Crecimiento del FMI
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Fuente: World Economic Outlook, IMF, Octubre de cada afio.

Proyecciones de crecimiento tendencial
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... lo que se refleja en las actuales estimaciones de
) crecimiento potencial y tendencial para Chile

Proyecciones recientes del PIB tendencial para los préximos cinco afios

Crecimiento tendencial (*) En Contribucién al crec. PIB Resto
Periodo PIB RR.NN. Resto PTF Horas trab. Capital
Sept. 2015 3,5 2,9 3,6 1,0 0,9 1,7
Sept. 2016 3,2 2,9 3,3 1,0 0,8 1,5

(*) RR.NN. pondera 12,1% del PIB total. Se asume que IVA y derechos de importacion
crecen a la misma tasa que el PIB Resto. La participacion del trabajo en el PIB resto,
parametro o, es 52%.

13 Fuente: Albagli et al. (2015) y Contreras y Luttini (2016).



Actuales estimaciones de crecimiento potencial no son muy
distintas de lo que sugiere la relacién estadistica para un PIB
per capita como el vigente
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PIB per capita y desarrollo econémico (*)
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(*) En rojo, Chile. En verde, nivel actual del PIB per capita PPP de Chile y tasa de crecimiento correspondiente.
Muestra incluye 100 paises de ingreso medio-alto.
Fuente: Banco Central de Chile.



Sin embargo ...
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Existe aun una brecha entre PIB efectivo y potencial
por cerrar

Actuales estimaciones de PIB potencial y tendencial
estan influidas por baja inversion de los ultimos
anos, cuestion que se puede revertir

Menor volatilidad esta asociada a un mayor
crecimiento en el largo plazo

Hay avances en la resolucion de cuellos de botella
para el crecimiento (energia)

Se pueden revertir las tendencias que amenazan
reducir la oferta de trabajo

Existe espacio e ideas para elevar el crecimiento de
la productividad



Posibilidades del crecimiento econémico en el
mediano plazo en Chile

Crecimiento del PIB tendencial resto de largo plazo
(variacion anual promedio, porcentaje)
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Fuente: Banco Central de Chile.
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Una menor volatilidad también se asocia a mayor

crecimiento en el largo plazo
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Supuestos del PIB tendencial resto de largo

plazot:

1. Capital: crece 3,2% en el quinquenio 2017-
2021. Posteriormente crece a la tasa del PIB
tendencial.

2. Trabajo Ajustado por Calidad: Las
caracteristicas que describen el mercado
laboral (participacién, nivel educacional, horas
trabajadas, entre otras) convergen
gradualmente a niveles similares a OCDE,
hacia el 2050.

3. Productividad: Se estima en 1% anual hacia
2050.

+ Mas informacion en el IPOM de septiembre 2016.
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Posibilidades del crecimiento econdmico en el
mediano plazo en Chile

Alternativas de crecimiento

Puntos de referencia Crecimiento
promedio anual

:|» Reactivacion de la demanda
interna, inversién privada

:I, Movilidad de factores, cuellos
de botella de corto plazo

Mejores expectativas,

— incentivos, oportunidades de
_ negocios, condiciones
-~ financieras
| Mejoras sector energia,
mayor participacién laboral,
J avance agendas
productividad
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Acumulacién de factores productivos Capital humano

Capital fisico

Recursos naturales Recursos renovables

Recursos no renovables

Productividad Empresa

Sector

Cadena productiva

Poblacién

Fuerza de trabajo

Ocupacién

Calificacion

Rendimiento del capital humano

Inversion

Intensidad de uso de bienes de capital

Productividad de bienes de capital

Rendimiento del capital fisico

Disponibilidad

Ley/pureza

Eficiencia

Composicién de la produccion

Movilidad de factores

Disponibilidad de insumos

Competitividad de mercados

Natalidad
Mortalidad
Migraciones

Ingreso al mercado del trabajo
Permanencia en el mercado del trabajo
Extension de la vida laboral activa

Tasa de ocupacion
Jornada laboral

Afos de educacion formal
Calidad de la educacién
Desarrollo de competencias laborales

Aplicacion de competencias laborales
Externalidades
Obsolescencia

Inversion privada
Inversion publica
Ahorro

Capacidad instalada
Jornadas productivas

Composicién de la inversion

Aplicaciones productivas
Vida util, depreciacion, obsolescencia

Explotacion

Renovacion
Proteccidn fitosanitaria

Exploracion

Procesos industriales

Investigacion y desarrollo
Innovacion productiva y de negocios
Liderazgo y motivacion

Competencia
Creacidn y desaparicion de empresas

Movilidad laboral
Financiamiento de capital de trabajo

Cadenas de proveedores/distribucién
Logistica y transporte
Disponibilidad de energia, agua

Transparencia y competencia en mercados
Tipo de cambio multilateral
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Fuente: Doing Business, Banco Mundial 2015.
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Existen numerosas propuestas sobre como elevar
la productividad y el crecimiento en Chile
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Agenda del gobierno - “Ano de la productividad”
Comision Nacional de Productividad

Informe de la OCDE sobre politica regulatoria
Propuestas de la CPC

" Comision
Nacional de
¥ Productividad

ECD Reviews of Regul

rm
Regulatory Policy in Chile
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OVERNMENT CAPACITY TO EN QUALITY
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En resumen
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« Actual desaceleracion es causada por sector mineroy
estancamiento o caida de la inversion.

« Brecha de actividad actual ampliandose en el corto plazo,
pese a importante esfuerzo contraciclico de politicas
publicas.

* Diferencia entre crecimiento potencial y tendencial se
explica por capacidad para reasignar recursos.

* Crecimiento tendencial estimado es cercano a lo que le
corresponderia a su nivel de desarrollo.

« Sin embargo, no existe una relacion deterministica entre
nivel de desarrollo y crecimiento, con una significativa
varianza en torno a la relacion estadistica. Es posible
extender una fase de mayor crecimiento en la medida que
existan las condiciones para acumular factores productivos
y elevar su productividad.



En resumen

» La recuperacion de la inversion elevaria PIB efectivo, potencial y
t?ndenaal en el mediano plazo - Chile no esta condenado a crecer
al 2%.

- Existe espacio para mejorar adicionalmente el potencial de
crecimiento y podriamos crecer al doble de la tasa actual durante
varios afos aun.

- Para ello existen varias propuestas, capaces de articularse en una
agenda de crecimiento de largo plazo.

* Ello requiere un compromiso compartido con el crecimiento,
tacljrelas concretas, sistematicidad y cooperacion para llevarlas
adelante.

« Capacidad del Banco Central para incidir sobre estos factores es
muy limitada o fuera de su mandato, pero puede contribuir a un
mayor crecimiento futuro reduciendo la volatilidad de corto plazo
cumpliendo su rol de resguardar la inflacion y la estabilidad
financiera.

* Implementacion de politica monetaria se facilita en una economia
con mayor tendencia de crecimiento.
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