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DESTACAMOS

Panorama General

Los Ultimos nUmeros conocidos tienden a confirmar una re-aceleracién en el ritmo de
crecimiento, gracias a una suerte de circulo virtuoso entre expectativas econdmicas e
inversion. (PAg. N°6).

Sin embargo, todo apunta a que el escenario econdmico internacional y regional se estd
deteriorando, lo que hace urgente que el gobierno empiece a entregar senales que
contribuyan a despejar incertidumbre y a favorecer la mantencién de buenas expectativas
econdémicas internas. (Pag. N°é).

Conocer pronto un proyecto de reforma tributaria parece especialmente relevante, lo
mismo que dar senales tendientes a flexibilizar el mercado laboral, o a corregir diversos
marcos regulatorias que generan mucha incertidumbre enframpando decisiones de
inversion. (PAg. N°7).

No hay buenas razones para dilatar el envio de las iniciativas pro-crecimiento, por el
conftrario, el ejecutivo debe aprovechar el actual momento politico, con una oposicidon
muy desarticulada y un ejecutivo con amplio respaldo ciudadano. (Pdg. N°8).

Coyuntura Nacional

La regulacién del sector pesquero, como la de otros sectores en que es dificil asignar
derechos de propiedad, es compleja y sujeta a fuertes presiones de los actores
involucrados. La experiencia internacional es, no obstante, bastante clara respecto a la
necesidad de fijar cuotas de captura en las pesquerias en plena explotacién que,
Sptimamente, deben entregarse a partir de derechos histéricos. Estas licencias individuales
y transferibles deben ser permanentes y tener las caracteristicas de un instrumento
financiero, susceptibles de ser vendidas, arrendadas y utilizadas como garantia. Asi se
generan lo incentivos adecuados para preservar la pesqueria, hacerla crecer y aumentar
su valor a través de inversiones e incorporacidén de tecnologia, ya que, asi, el valor de la
licencia aumenta en el tiempo. (Pags. N°9 a N°11).

Los cambios propuestos a la Ley de Pesca, en el proyecto ingresado al Congreso en mayo,
y que tiene el cardcter de “corta” (una Ley Larga se presentaria antes de fin de ano)
aborda el tema de la pesca ilegal, pero propone licitar un mayor porcentaje de las cuotas
actuales, infentando enfrentar un inexistente problema de falta de competencia e
infroduciendo un mayor grado de ineficiencia en la regulaciéon del sector. (Pdg. N°12).

La balanza comercial muestra muy buenos resultados en el primer semestre del presente
ano. Las exportaciones registraron su mayor nivel desde 2012, lo mismo que las
importaciones, mientras el superdvit comercial acumulado en doce meses es el mayor
desde diciembre de 2011. Este favorable panorama de las cuentas externas se enfrenta a
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un panorama externo complejo y con incertidumbre creciente. El tipo de cambio, por otro
lado, luego de bajar de manera persistente desde comienzos de 2016, subidé abruptamente
a partir de mayo, no obstante el elevado precio del cobre, que bajd solo en julio. Las
perspectivas son de un tipo de cambio que dificiimente bajard de $630 hasta fines de ano y
bien podria llegar a $670. (PAgs. N°13 y N°14).

e El presente ano estd relativamente "jugado" en materia de crecimiento, dada la fuerte
inercia positiva que muestra la economia. Para los préoximos dos anos, en cambio, es
importante que se mantenga un buen crecimiento mundial y que el gobierno avance en
enfregar senales que disminuyan la incertidumbre en temas claves para las decisiones de
inversion. (PAgs. N°14 y N°15).

e El panorama del mercado del frabajo sigue mostrando una debilidad importante. Por un
lado, el empleo crece lentamente, especiaimente el asalariado privado, y cae en las
actividades primarias y secundarias, mientras las remuneraciones crecen muy poco Yy
presentan una perspectiva poco favorable para lo que resta del ano por la aceleracién en
la inflacién a partir de junio. (PAags. N°16 y N°17).

e En el escenario base de proyeccidon estimamos que nuestro Banco Central comenzard un
gradual ciclo de alzas en la Tasa de Politica Monetaria hacia fines de este aino o, mds
probable, comienzos del proximo. (Pag. N°18).

Comentario Politico

e Una nueva ola recorre el mundo: la ola feminista cuya importancia no fiene sentido
desconocer. En alguna medida, todos hemos sido tocados por esta fuerza que emergidé en
las calles y las universidades, que desde cierta elite intelectual y académica ha invadido
espacios de poder y comunicacién que le fueron histéricamente ajenos. (P&g. N°20).

e Estd claro que los politicos profesionales, los partidos politicos, candidatos, medios de
comunicacion y élites de toda indole (incluyendo empresa privada) no podrdn soslayar
este tema en sus programas, ideas y actitudes. Habrd que tener una posicién al respecto,
sobre este desafio a lo establecido que no veiamos. (Pdg. N°20).

e Pero para las generaciones mds jévenes, la paridad de género como concepto vy estilo de
vida llegd para quedarse. (Pag. N°20).

e Mi impresidon es que de alguna manera, el Gobierno juega a dos bandas: por un lado,
levanta leyes o decretos fieles a su tradicidn mds conservadora y por ofro se muestra mds
abierto o mas liberal, al menos comunicacionalmente. Habilmente, se han levantado temas
transversales, donde es dificil para la oposicidon precisamente oponerse, sin caer en
odiosidades que generan rechazo en la ciudadania. Dificil tarea para un sector que no
vive su mejor momento. (Pdag. N°21).

e Por ahorq, la “oposicién” al Gobierno es mds bien interna y centrada en los temas llamados
“valdricos” que proviene de mundos con una mirada teocrdtica de la funcién publica.
Conciliar esto con los sectores mds liberales es una tarea relevante para el Gobierno, si lo
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miramos es un plan de pasar a los ocho afos de mandato para su sector. Algo HOY DIA
perfectamente posible. (PAg. N°21).

Sin una mirada clara de pais que ofrecer hoy, la necesidad de articulacion del sector es
urgente. (Pdg. N°22).

En lo estratégico debe avanzar a instalar ideas que permitan perfilar e instalar los temas que
permitan construir oposicidon con visién de futuro. (Pag. N°22).

En resumen, una forma de anadlizar todo lo senalado es pensar en unas posibles
presidenciables el 2021: varios en la derecha, ninguno por el otro lado. (Pag. N°22).

Tema Especial

En el Ultimo mes, un conjunto de conflictos micropoliticos han ocupado espacios relevantes
en los medios de comunicacion del pais. El proyecto de Ley que prohibe la entrega de
bolsas plasticas en el comercio, el anuncio de regulacion e impuestos a plataformas como
Uber y Airbnb, y la diafriba internacional por el consumo de agua de los productores de
paltas, son quizd los mds relevantes. (PAg. N°23).

Un primer aprendizaje estratégico, que resulta comun a los tres casos considerados, es que
las empresas necesitan mejorar sus capacidades para anticipar los conflictos micropoliticos
que enfrentan. Siempre existen sefales previas, que con mds o menos intensidad, anuncian
la configuracién de una amenaza micropolitica. (Pag. N°25).

Finalmente, la autorregulacién (de la cual una genuina responsabilidad social es una
variante), tanto individual como mediante acuerdos coordinados para mejorar los
gobiernos corporativos, quizd sea una alternativa que hay que comenzar a considerar con
mayor fuerza. (PAg. N°26).
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1 PANORAMA GENERAL

1.1 Un Llamado a la Accidn.

Es evidente que nuestra economia estd entregando sefales objetivas de recuperacion
en el ritmo de crecimiento, tal cual lo reflejan los Ultimos indicadores sectoriales, que han
llevado a resultados mejor a lo esperado en los IMACEC de los Ultimos meses.

Consecuente con ello, el mercado ha revisado al alza sus estimaciones de crecimiento,
las que ahora promedian 4,0% para el presente ano, y algo menos para los préximos dos
periodos. Sin embargo, sin dnimo de "aguar" la fiesta, es importante que estos buenos nUmeros
no nos impidan mirar con objetividad en una perspectiva de mds largo plazo.

Primero, es evidente que la inversidon realizard un importante aporte al crecimiento de la
demanda agregada este ano y el proximo, lo que es facil de explicar a partir de la caida que
registré por cuatro anos consecutivos.

Asi, una importante recuperacion de las expectativas econdmicas, ha despertado una
suerte de circulo virtuoso, que primero desata la inversion, mdas adelante el empleo y luego el
ingreso de las familias, el que, finalmente, se manifiesta en mayor demanda interna por la via de
mds consumo, que finalmente justifica la decision de inversién inicial.

Md&s aun, las mejores expectativas econdmicas de los hogares, se anticipan a los mejores
ingresos futuros, generando un incremento desde ya en el crédito y en el consumo y la inversion
de las familics.

Hasta aqui, todo bien. Sin embargo, lo anterior no basta para poder sostener en el
tiempo un mayor ritmo de crecimiento, menos aun en la medida que el favorable panorama
externo que enfrenta nuestra economia, y que estimula las exportaciones y mantiene buenos
términos de intercambio, comienza a visualizarse cada vez mds incierto en una perspectiva de
corto a mediano plazo.

Efectivamente, es fdcil enumerar muchas amenazas susceptibles de emerger en el
entorno externo. La incipiente guerra comercial, que involucra directamente al mundo
desarrollado mds China, puede seguir escalando, afectando las expectativas econdmicas
globales y las decisiones de inversion, aparte del impacto directo negativo que pueda tener
sobre el comercio mundial.

Las presiones inflacionarias latentes en Estados Unidos, amenazan con sucesivas alzas en
el costo de financiamiento externo que enfrentan las economias emergentes. Mds auln,
aquellas economias que se encuentren con fundamentos menos sélidos, como Argentina, Brasil
o Turquia, por nombrar sélo algunas, pueden sufrir importantes presiones sobre sus monedas,
obligandolas a fuertes alzas en las tasas de interés internas que, eventualmente, pueden derivar
en una recesion econdmica.

Evidentemente, por sanas que sean nuestros fundamentos macro, un deterioro regional
nos terminaria afectando directamente, si pensamos en la importancia de Brasil como destino
de nuestras exportaciones, o indirectamente, a través de los mercados de capitales.

Agreguemos el ruido politico regional, con una situacidon al menos inestable en
Argentfina, con mucha incertidumbre respecto a las elecciones presidenciales de Brasil en
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octubre, o con falta de claridad sobre los caminos que seguird Lépez Obrador en México, una
vez que asuma el cargo en diciembre préximo.

Sumemos el ruido politico en Europa, que amenaza incluso la preservacion del proyecto
de una Europa Unida, con un Brexit cada vez mds complejo, con incremento en la
participacion politica de grupos, partidos politicos y gobiernos de corte nacionalista y/o euro-
escépticos, alimentados electoralmente, entre otros elementos, por la falta de acuerdo en
torno a los movimientos migratorios que dividen en forma irreconciliable a paises o a facciones
politicas dentro de cada pais.

Si queremos asustar un poco mds, no cuesta mucho pensar en una desaceleracién en
China, afectada por las restricciones al comercio y por un deterioro de expectativas, en una
economia fragil por estar peligrosamente sobre endeudada.

En definitiva, aunque es poco probable que todas las amenazas antes resenadas se
materialicen simultdneamente, el escenario mds probable es que la bonanza externa que ha
enfrentado nuestra economia a lo largo del Ultimo afo comience a mudar hacia uno menos
favorable, con un menor ritmo de crecimiento, cuestidén que siempre termina afectando a una
economia pequeia y muy abierta como la nuestra.

Como nada podemos hacer desde Chile para afectar el devenir de la economia
mundial, parece razonable enfocarnos en lo que si podemos hacer desde dentro, para intentar
sostener buenas expectativas econdémicas, o al menos amortiguar su deterioro, de manera de
favorecer la inversién y el crecimiento.

Para ser consecuentes, asi como en su momento argumentdbamos que del orden de
dos tercios del bajo crecimiento de los Ultimos cuatro anos respondia a factores internos,
mientras la economia global no caiga en una crisis desatada, podemos argumentar que dos
tercios del crecimiento futuro podriamos sostenerlo a partir de buenas seiales internas.

1.2 Senales Pro Crecimiento.

Aunque con algunos errores no forzados, que nunca faltan, en términos generales
podemos decir que la instalacién politica del actual gobierno ha sido correcta, lo que queda
respaldado en la mantencién de un apoyo superior al 50,0% a la gestion del actual presidente.

Sin embargo, al menos hasta ahora, queda la sensacién que las prioridades politicas han
estado excesivamente centradas en safisfacer a la gran masa, con temas como infancia,
delincuencia o agenda de género, copando parte importante del mensaje politico del
ejecutivo. En cambio, por el lado de las senales mds "duras”, que necesita el mundo empresarial
para sostener las expectativas y seguir invirtiendo, da la impresidén que ha pasado poco.

En el tfema fributario, las senales han sido confusas, a veces hasta contradictorias, con un
Ministro de Hacienda que ni siquiera ha sido capaz de adelantar un plazo concreto para el
envio de una esperada reforma tributaria, lo que quizds pueda interpretarse como un temor a
enfrentar una "oposicidon" que hoy tiene mayoria en ambas cdmaras.

Pero, sexiste tal oposicion, entendiendo por ello a un bloque opositor que logra ponerse
de acuerdo en temas relevantes? La verdad es que no, los antiguos partidos de la nueva
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mayoria hoy se encuentran claramente disgregados y dificimente logran ponerse de acuerdo
en los femas importantes.

El ejecutivo no debe temer a presentar nitidamente sus propuestas, de cara a la
ciudadania, que sigue apoydndole en forma mayoritaria. Serd en el proceso de discusién en el
congreso donde el gobierno buscard respaldo para sacar adelante su proyecto de reforma.
Tendrd que negociar para lograr el mejor proyecto posible, entendiendo que el resultado, por
definicion, no dejard completamente satisfecho al ejecutivo.

2Qué aporta el dejar pasar mds tiempo para dar a conocer esta iniciativag sAcaso en
unos meses mds tendrd mayor respaldo politico?2 Por el contrario, hay que aprovechar el actual
alto apoyo ciudadano para empujar con mayor legitimidad la agenda legislativa mds urgente.

Algo parecido se puede argumentar para sacar adelante un proyecto de reforma
laboral, que ayude a flexibilizar el mercado del trabajo de manera de incrementar la tasa de
participacion de mujeres y jdvenes. O, como ha anunciado la Ministro, una completa revision a
la regulacion medio ambiental, lo que resulta fundamental para restarle discrecionalidad al
proceso de evaluacién y aprobacién de proyectos.

A nivel mds micro, la regulacién que rige la inversion inmobiliaria también genera
actualmente importantes grados de incertidumbre, con alcaldes que con criterios politicos
presionan para paralizar proyectos con permisos vdlidamente aprobados, o que improvisan
cambios regulatorios sin el debido respaldo técnico de una visién de largo plazo.

Son muchos mds los temas pendientes, la modernizacién del Estado, tema central, pero
de largo aliento. La disminucién de la burocracia que tanto afecta al emprendimiento, desde
el ineficiente y caro funcionamiento de las Notarias, hasta la sumatoria de permisos requeridos
para iniciar un emprendimiento menor.

Insistir en mejorar la regulacién a industrias oligopdlicas, como las farmacias o la salud en
general, apoyar en forma decidida el uso del sistema de concesiones para la inversién en
infraestructura hospitalaria...etc., etc.

El tiempo pasa rapido, y el entusiasmo inicial asociado al cambio de gobierno se va
desgastando, si no aparecen iniciativas concretas en temas centrales para restar incertidumbre
a las decisiones de inversion.

Un contexto externo muy incierto y con tendencia al deterioro, hace aun mds urgente
avanzar en los temas antes senalados. Debemos aprovechar la inercia que ya trae la
economia para proyectarla a un plazo mds largo. Ello, por lo demds, resulta fundamental de
cara a la aspiracién de lograr un futuro nuevo gobierno de la centro-derecha.

Tomas Izquierdo Silva

Gerente General
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2 COYUNTURA NACIONAL

2.1 Tema Especial: El Sector Pesquero y Cambios a la Ley de Pesca.

La produccion pesquera de Chile, excluyendo la acuicultura, ha exhibido una
tendencia declinante en los Ultimos treinta anos, como resultado de la sobreexplotacion de
diversas especies en la década de los 80, y a lo que conftribuye la creciente pesca ilegal en la
actualidad.

Como resultado de lo anterior, la participacién del sector pesquero en las exportaciones
totales del pais ha experimentado una continua disminucion desde comienzos de la década de
los 90 (ver Grdfico N°2.1), que se ha revertido parcialmente en los Ultimos anos, por la fuerte
expansion del sector acuicola nacional.

Tal vez, el referente mds claro de la declinacién del sector pesquero tradicional es la
pérdida de importancia de la harina de pescado, fundamentalmente por la reduccién en las
capturas (ver Grafico N°2.2).

GRAFICO N°2.1
EXPORTACIONES PESQUERAS TOTALES 1960-2017
(Como % de las Exportaciones Totales)
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Fuente: Banco Central de Chile y elaboraciéon de Gemines.
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GRAFICO N°2.2
EXPORTACIONES DE HARINA DE PESCADO 1960-2017
(Como % de las Exportaciones Totales)
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Fuente: Banco Central de Chile y elaboracién de Gemines.

- Las Peculiaridades del Sector Pesquero.

La pesca estd caracterizada por lo que se llama "el problema o tragedia de los
comunes”, que afecta a otras actividades como la extraccion de petrdleo y gas, de agua, a la
asignacion de derechos en el espectro radiofénico y la emision de contaminantes, y que reside
en la ausencia de derechos de propiedad bien definidos.

Esta situacion se traduce en que no genera el cuidado necesario para la preservacion
del recurso (o su explotacion eficiente) y racionalmente se generan incentivos para extraer la
mayor cantidad en el menor fiempo posible.

En el sector pesquero el problema es mds complejo, porque no se pueden asignar
derechos de propiedad sobre el océano ni sobre recursos que, muchas veces, son migratorios
(entre regiones y paises) y/o cuya biomasa no es conocida con precisidon. No obstante lo
anterior, es posible asignar derechos de pesca sobre un porcentaje de la cuota global que, si
estdn bien definidos, generan un manejo adecuado del recurso.

Usualmente lo que ha sucedido histéricamente a nivel internacional es que el recurso se
explota liboremente en un comienzo vy, por la ausencia de derechos de propiedad, se
sobreexplota y se produce el colapso de la biomasa.

La respuesta tipica, por otro lado, ha sido fijar un limite mdximo de captura, lo que
genera sobreinversion y un fendmeno denominado "carrera olimpica’, en que se pone el
mdaximo esfuerzo para pescar la mayor cantidad posible en el menor tiempo. Tipicamente, esto
se tfraduce en que la temporada de pesca se reduce exponencialmente porque la cuota se
alcanza cada vez en menos tiempo.
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Esto es ineficiente por la sobreinversion generada vy la subutilizacién del capital invertido,
que se fraduce en una disipacidén de las rentas generadas en la industria por costos muy
elevados.

Hay consenso en que un manejo de las pesquerias a través de derechos es lo mejor, ya
que se atacan las causas del problema y no sélo los sintomas. El problema es 3cémo asignar los
derechos?

No es claro que la subasta sea preferible al criterio histérico (Anderson, et. al., 2010)1, no
obstante el ingreso que genera la subasta para el Estado y su potencial uso con fines
redistributivos. Este puede ser un beneficio de corto plazo, pero genera efectos negativos a
largo plazo, ya que no estimula el incremento de las rentas existentes en el negocio.

Respecto de este punto es importante ser muy claros. El beneficio para la sociedad de
los peces estd en que estos se fransformen en pescados y que sean procesados o consumidos
directamente.

El uso de la tecnologia y la maximizacién del valor agregado junto al crecimiento de las
pesquerias a fravés de un manejo adecuado es o que hace mayores y crecientes las rentas
gue genera la actividad. Como se distribuyen estas rentas es un problema que debe resolverse
después, ya gue si no se generan no hay nada que distribuir.

Las rentas siguen un proceso dindmico que las crea y las modifica en el tiempo a través
del emprendimiento y la innovacion, pasando a ser el retorno de este esfuerzo y no sélo un
simple regalo de la naturaleza.

Expropiar las rentas via impuestos o subastas reduce los incentivos para crear rentas. Los
derechos deben ser idealmente permanentes, seguros, exclusivos y fransables2. Esto confribuye
a la preservacion del recurso (el valor de la cuota desaparece si el recurso colapsa) y baja el
riesgo del negocio.

Los derechos histéricos aumentan los incentivos para la innovaciéon y la inversion vy
posibilitan aumentar las rentas por tres vias:

1) Genera mayores retornos privados por mejor informacion sobre la pesqueria, la inversion en
capital humano v fisico, esfuerzos de marketing e inversidon para mejorar la biomasa.

2) Reduce el costo del capital por la existencia de derechos de pesca seguros v la posibilidad
de retener las rentas para reinversion en una actividad riesgosa.

3) Genera incentivos para el manejo colectivo de la pesqueria y reducir costos, desarrollar
productos, invertir en tecnologia y, asi, aumentar el valor de la cuota.

' Anderson, Terry L., Ragnar Arnason y Gary D. Libecap, “Efficiency Advantages of Grandfathering in
Rights-based Fisheries Management”, Working Paper N°16519, November 2010, Nafional Bureau of
Economic Research.

2 Esta es una de las conclusiones del Tribunal de la Libre Competencia en su proposicidén N°12 sobre
régimen de acceso de los recursos pesqueros del 27 de enero de 2011.
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- La Legislacion Pesquera en Chile.

Ha sido siempre muy complejo legislar sobre el sector y la frecuencia con que se han
producidos cambios en la regulacion del sector se traducen en un ambiente poco propicio
para su desarrollo.

En el gobierno militar se demord cuatro anos en sacar una Ley de Pesca (Ley Merino), en
1989, que resultd tan conflictiva que el Congreso aprobd por unanimidad postergar su entrada
en vigencia para modificarla. Esto coincidié con el agotamiento evidente del recurso en el
norte y el sur del pais.

La Ley Merino introducia las Cuotas Individuales Transferibles (CIT). La Ley aprobada en
1991 implicd un retroceso respecto de la Ley Merino3, definiendo cuotas globales de captura las
que se asignaron por criterios histéricos, llevando a que se produjera el fendmeno de la "carrera
olimpica", lo que llevd a varios ajustes en la normativa legal a lo largo de los aios, redundando
en una inestabilidad que ha perjudicado el desarrollo del sector.

En particular, la imposibilidad politica de legislar para el largo plazo se tradujo en ajustes
parciales en 2001 y 2002 (Ley Corta) que fijo cuotas (solbre criterios histéricos), vigentes hasta el
31 de diciembre de 2012.

Esto forzd a legislar, aprobdndose la Ley N°20.657, promulgada el 31 de enero de 2013,
que tuvo algunas modificaciones posteriores y que, en su versidn actual, entrd en vigencia el 28
de mayo de 2015. Esta ley establecio las CIT y ha tenido sus propias dificultades (asignacién de
derechos de pesca industrial). Esta Ley, en todo caso, ha sido considerada como un gran
avance por la FAO, por propender al uso sustentable de los recursos.

La Ley Corta actualmente en el Congreso, ingresada en mayo, propone perfeccionar el
sistema de cuotas, que se subastardn en vez de entregarse por criterios histéricos, y enfrentar el
problema de la pesca ilegal.

A fin de ano se presentaria una "Ley Larga" para el sector. Desgraciadamente, la
propuesta de llegar a licitar el 100,0% de las cuotas de pesca con una duracion de 20 anos sin
renovacion, que tendrd consecuencias negativas para el desarrollo del sector, ya que las
inversiones se ajustardn a este horizonte de tiempo, lo que resulta ineficiente.

Del contenido del proyecto de ley y del informe de productividad que lo acompana,
qgueda claro que se frata de un esfuerzo poco meditado y que responde en buena medida a la
existencia de presiones politicas, ya que, en el caso de una industria fundamentalmente
orientada a competir con el resto del mundo, la concentracién de la propiedad no genera
consecuencias negativas, algo que el TDLC asi determind en 2011.

Alejandro Ferndndez Beros

3 Joaquin Vial, “Reflexiones en torno a la Lay de Pesca”, Coleccidn de Estudios CIEPLAN N°33, diciembre
de 1991, pdginas 187-192.
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2.2 Cuentas Externas y Tipo de Cambio: Buenos Resultados con Devaluacion Sorpresiva.

Al cierre del primer semestre, las exportaciones exhiben un crecimiento de 21,6%,
llegando a US$39.210 millones. Este resultado se explica por un incremento generalizado en los
embarques: 24,9% mineros (26,6% cobre), 20,4% agropecuarios y del mar y 14,8% industriales.
Con todo, este resultado sigue estando por debajo del de 2012 (US$39.615 millones) y del récord
de 2011 (US$41.584 millones), pero marca una recuperacion clara luego de retrocesos
persistentes entre 2013 y 2017.

No obstante lo anterior, el futuro préximo estd marcado por la incertidumbre que
provocan la baja reciente en el precio del cobre que, en julio, registra su promedio mds bajo
del ano, el menor desde igual mes de 2017, y la guerra comercial iniciada por Estados Unidos y
qgue, de mantenerse y profundizarse, puede provocar una desaceleracion importante en el
crecimiento mundial y consecuencias insospechadas sobre el proceso de globalizacion, en
marcha desde el fin de la Segunda Guerra Mundial.

Las importaciones, por su parte, en la primera mitad del ano registran un crecimiento de
15,4%, acumulando US$33.698 millones, monto que se ubica por debajo de los alcanzados en los
primeros seis meses de 2012-13. El mayor crecimiento se observa en los combustibles vy
lubricantes (27,1%), como consecuencia del mayor precio del petrdleo y, en general, de los
bienes infermedios (20,4%).

El resultado de la balanza comercial, por otro lado, acumula un superdvit de US$5.512
millones, superando en casi US$2.500 millones el registrado en igual periodo de 2017. En los
Ultimos doce meses el superdvit se eleva a US$10.377 millones, el mayor desde diciembre de
2011 (ver Grdfico N°2.3), lo que revela la fortaleza de las cuentas externas, algo bienvenido
cuando la liquidez internacional comienza a reducirse y la mayor incertidumbre externa
recomienda prudencia y mantener bajo control la necesidad del financiamiento externo, como
bien ilustra la compleja situacion por la que transita Argentina en la actualidad.

Si lo anterior no constituye una sorpresa, la evolucidn del tipo de cambio si que lo ha
sido. Luego de mantener una tendencia a la baja desde comienzos de 2016, que se profundizd
en los primeros cuatro meses de este ano, cuando promedid apenas algo mds que $600, revirtid
esta tendencia en los meses siguientes al punto que, en julio, promedia con facilidad mds de
$650.

No hay explicaciones evidentes para este fendmeno si se considera que el precio del
cobre se mantuvo muy alto hasta junio, promediando US$3,14 la libra en el primer semestre,
similar al de la primera mitad de 2014, aunque inferior al de los anos anteriores (2010-13) pero
superior al del periodo 2015-17.

En julio, por ofro lado, su promedio estd en torno a US$2,9. La mayor incertidumbre
internacional, los problemas en el vecindario (Argentina y Brasil) y el aumento en las tasas de
interés internacionales (Estados Unidos) son factores que pueden estar explicando la debilidad
del peso a lo que podria sumarse una actitud mds sobria del mercado local respecto de las
potencialidades del cambio de gobierno, tal vez excesivamente optimistas luego del
contundente triunfo de Sebastidn Pifera en diciembre.
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GRAFICO N°2.3
EVOLUCION BALANZA COMERCIAL 2010-18
(Promedio Mévil de 12 Meses)
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Fuente: Banco Central de Chile.

Como seaq, todo parece indicar que el escenario actual probablemente se mantendrd
el resto del ano. No se ve muy factible que la guerra comercial termine pronto, la tendencia
alcista en las tasas de interés de Estados Unidos continuard, lo mismo que el alza en el valor
internacional del ddélar, mientras la liquidez continuard reduciéndose vy los problemas en el
vecindario posiblemente se agraven antes de mejorar.

En este escenario, parece dificil que el precio del cobre vuelva a estabilizarse sobre los
US$3 vy, por lo tanto, que el tipo de cambio se ubique por debajo de los $630, siendo mds
probable que se mueva entre este piso y $650 el resto del ano, no pudiendo descartarse que el
rango pueda ser algo mayor (hasta $670) si las condiciones externas siguen deteriordndose.

Alejandro Ferndndez Beros

23 Actividad y Gasto: Buenas Noticias.

Las Ultimas cifras conocidas para el IMACEC se han ubicado algo por encima de las

expectativas del mercado, lo que ha llevado a revisar al alza las expectativas de crecimiento
para el presente ano.

La Ultima encuesta de expectativas econdmicas del Banco Central sitta ahora el
crecimiento en 4,0% para este periodo, es decir claramente mds del doble de lo logrado en
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promedio en los Ultimos cuatro anos y, muy importante, mds que el promedio estimado para la
economia mundial.

Detrds de este buen desempeno se encuentra un circulo virtuoso de mejores
expectativas empresariales y recuperacion de la inversion, lo que a partir de algun momento en
el segundo semestre favorecerd también una recuperacion en el empleo asalariado.

A su vez, las mejores expectativas de las familias, favorecen una mayor demanda de
crédito, lo que favorece un mayor crecimiento tanto en las ventas de bienes y servicios en
general, como también en la inversion en viviendas.

Si se analiza el IMACEC de mayo, se constata que el alto crecimiento de 4,9% seria aun
mayor si se corrige por dias hdbiles, toda vez que en mayo de este aio hubo un dia habil
menos. Esto significa que corregido de ese efecto el crecimiento en doce meses habria sido del
orden de 5,2%.

GRAFICO N°2.4
IMACEC DESESTACIONALIZADO 2008-2017
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Fuente: Banco Central de Chile.

Como se observa en el grdfico, la linea desestacionadlizada se empina, o adquiere
mayor pendiente en el Ultimo mes. Asi, la variacién del Ultimo trimestre movil, respecto al
inmediatamente anterior, alcanza al 4,1%, en tasa anual. Esto confirma que el buen resulfado
del mes no sélo se logra gracias a una baja base de comparacion sino, también, gracias a una
aceleracién del crecimiento “en la punta™.

Nos parece que el resultado para el presente ano ya estd bastante jugado, dada la
inercia que trae la economia. Para los préximos dos anos, en cambio, sostener un alto
crecimiento requiere de la mantencién de un buen crecimiento econdmico mundial y de un
buen manejo en las senales que entregue el gobierno, para disminuir la incertidumbre en temas
clave (Ver Panorama General en este informe).
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La economia sigue contando con capacidad ociosa, o que probablemente permitird
mantener el estimulo monetario en su actual nivel al menos en lo que resta del ano. Sin
embargo, se debe tener en cuenta que el crecimiento del gasto publico este ano serd menor
que el ano anterior, lo que hace mds exigente el aporte que debe realizar la demanda privada,
particularmente en la inversion.

Esto también es muy relevante en la generacién de empleos, toda vez que el asalariado
crecié fuertemente, gracias al empleo del sector publico a partir de mediados del ano pasado.
Ese fendmeno no se repetird el presente ano, por lo que el avance en bajar la tasa de
desocupacion serd bastante lento, estimédndose un promedio para el presente ano similar al del
ano pasado.

Por Ultimo, es fundamental el aporte que haga el sistema financiero para responder a la
mayor demanda de crédito con criterios algo mds laxos al momento de aprobar las
colocaciones. El bajo nivel de mora en los distintos tipos de crédito, y las mejores perspectivas
para la economia, deberian contribuir a incrementar la oferta de crédito por parte del sistema
financiero en general.

Tomas lzquierdo Silva

24 Empleo y Remuneraciones: Debilidad Persistente.

No es una sorpresa, ya que se suponia que debia haber un rezago en la recuperacion
del empleo y el mercado del trabajo en general luego de que la economia comenzara a dar
senales de reactivacioén, pero la debilidad de las remuneraciones y la ausencia de mejorias
claras en el mercado del trabajo hacen pensar que estos pueden ser problemas cuya solucion
sea mds lenta a lo previsto y que puedan ser necesarias medidas correctivas en la legislacion
laboral.

Aungue el aumento en la tasa de desocupacion a 7,0% en el trimestre mévil marzo-
mayo refleja el comportamiento estacional normal de esta variable, a lo que hay que agregar
que se emparejé con lo sucedido el ano pasado, es evidente que el empleo no estd dando
senales muy claras de adquirir mayor dinamismo.

La ocupacién de asalariados crecid 1,6% en doce meses mientras que las de aquellos
que trabajan por cuenta propia lo hizo en 5,1%.

Adicionalmente, hay que senalar que el empleo de asalariados en el sector privado
crecié solo 0,6%, mientras que la los asalariados del sector publico lo hizo en 6,7% (ver Grdfico
N°2.5), mientras la fuerza de trabajo aumenté 2,1%.

~
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GRAFICO N°2.5
TASA DE CRECIMIENTO EMPLEO ASALARIADO
PRIVADO Y PUBLICO 2011-18
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Fuente: INE.

Por otfro lado, las tendencias al alza en la tasa de participacién de las mujeres (a la baja
en el caso de los hombres) y a la baja en las horas trabajadas se mantienen. Ademds, el
aumento de la ocupacién se concentra en actividades de servicios, toda vez que en los
sectores primario y secundario hay aumentos leves en agricultura, mineria y agua, mientras que
el empleo se redujo en la industria, electricidad y construccidon, generando un efecto neto
negativo de casi 30.000 empleos en doce meses.

Dado lo anterior, no sorprende que la evolucién de las remuneraciones presente un
panorama de debilidad persistente. En términos nominales, si bien se produjo una aceleraciéon
entre abril y mayo, pasando de 3,0% a 3,2% en doce meses, en términos reales se mantuvo la
expansidén de 1,1%, también en doce meses, pero con la tercera reduccién mensual en lo que
va del ano, acumuldndose una caida de 0,8% respecto del mdximo de enero.

Como resultado de lo anterior, la masa salarial, que mide la capacidad de gasto
familiar, exhibe un crecimiento de 3,3% en doce meses que, salvo el de akbril, es el mds bajo
desde marzo de 2017, revelando una débil capacidad de financiamiento para el consumo. Es
probable, por otro lado, que con la aceleracion de la inflacién a partir de junio, transitoriamente

al menos, este panorama se deteriore aun mds, complicando la fortaleza de la recuperacién
en el gasto.

Alejandro Ferndndez Beros
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25 Inflacion y Politica Monetaria: Monetaria: Gradual Normalizacion.

Finalmente el periodo de inflacién baja, inferior al piso del rango meta, fue mds corto de
lo que muchos temieron. A lo largo del Ultimo ano, sélo en ocho meses se registrd una inflacion
por debajo del 2,0% en su variacidén anual. Ello contrasta con los 28 meses que la inflacién se
ubicd en el techo o sobre éste a partir de abril del ano 2014. Las expectativas a 12 y 24 meses
se ubican ahora en torno al 3,0%, centro del rango meta.

Con esto se confiima que quienes argumentdbamos que no era necesario NUEVOS
recortes en la Tasa de Politica Monetaria (TPM) a partir de mediados del afo pasado,
estdbamos en lo correcto, toda vez que no hubo un des-anclaje importante y duradero en las
expectativas de inflacidén futura y, lo mds importante, que la trayectoria inflacionaria se
normalizd mds rdpido de lo esperado.

Recordemos que tanto el mercado como el propio Banco Central tenian proyecciones
por debajo del 2,5% para la inflacion a diciembre de este ano, hasta hace sélo algunos meses.

La pregunta que surge ahora es cuando el Banco Central comenzaria a subir la TPM
para llevarla a niveles neutrales, que para Chile serian del orden de 4,5%. Sobre esto es
razonable que aun no haya claridad, toda vez que son muchos los factores que pueden hacer
variar la trayectoria de la actividad y la inflacidén en un horizonte de 24 meses.

Sin embargo, en el escenario base nos parece que un primer movimiento al alza deberia
producirse hacia fines de este ano o, mds probablemente, comienzos del préximo. Esto
asumiendo que las brechas de capacidad sélo se cerrarian hacia mediados del préximo ano,
con un mercado laboral que aldn se encuentra lejos del pleno empleo y una trayectoria de
incremento en las remuneraciones nominales claramente por debajo del nivel de tendencia.

Lo anterior en alguna medida se refleja en que la inflacion subyacente, medida a través
del IPC X, aun se sitUa por debajo del piso del rango meta y que, segun las propias estimaciones
del Banco Central, tardard mds en converger hacia el centro de dicho rango.

En el mercado se argumenta que una fendencia al alza sostenida en el tipo de cambio
en los préximos meses forzaria al Banco Central a iniciar antes un ciclo de alzas en la TPM.

En principio, esto no resulta evidente, toda vez que si el alza en el nivel del ddlar
responde a un deterioro significativo en el escenario externo y en nuestros términos de
intercambio, no parece razonable subir la TPM. Ello por cuanto dicho deterioro externo
provocaria a su vez un efecto negativo sobre la actividad interna.
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Sélo en el evento de una economia mundial que sigue creciendo muy fuerte, con alzas
graduales en las fasas del mundo desarrollado para contener eventuales presiones
inflacionarias, podria hacer recomendable apurar el ritmo de alza de nuestra propia tasa de
interés, para evitar que una importante salida neta de capitales se traduzca en una
devaluacién excesiva de nuestra moneda que pudiera generar excesivas presiones
inflacionarias.

Tomas Izquierdo Silva
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3 COMENTARIO POLITICO

3.1 La Ola Feminista.

Una nueva ola recorre el mundo: la ola feminista cuya importancia no tiene sentido
desconocer. En alguna medida, todos hemos sido tocados por esta fuerza que emergidé en las
calles y las universidades, que desde cierta elite intelectual y académica ha invadido espacios
de poder y comunicacion que le fueron histéricamente ajenos.

Un grito potente que al parecer llegd para quedarse y que los interesados o afectados
por lo publico deberdn seguir con atencidon, ya que no serd solamente el tema de algunas
activistas sino que nos alcanzard en muchos dmbitos de la vida diaria.

Habrd desde ideas que a algunos les sonardn destempladas y extremas, hasta
demostraciones mds bien cosméticas de adhesidn.  Pero estd claro que los politicos
profesionales, los partidos politicos, candidatos, medios de comunicacién y élites de toda indole
(incluyendo empresa privada) no podrdn soslayar este tema en sus programas, ideas y
actitudes.

Habrd que tener una posicidn al respecto, sobre este desafio a lo establecido que no
veiamos. Asi como lo fue el lucro.

Pero para las generaciones mds jovenes, la paridad de género como concepto y estilo
de vida llegd para quedarse.
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3.2 El Eje del Gobierno.

Mi impresion es que de alguna manera, el Gobierno juega a dos bandas: por un lado,
levanta leyes o decretos fieles a su tfradicibn mds conservadora y por otro se muestra mds
abierto o mds liberal, al menos comunicacionalmente, y esto lo ha logrado a través de algunas
medidas que debieran ser miradas con simpatia por todos quienes esperan mejorar la calidad
de vida de sectores mds pobres.

En ese sentido, cito como obvio la extension del Metro a zonas que me parece nadie
habia considerado seriamente con anterioridad, esos sectores con millones de personas que
serdn beneficiadas. La extensidon de la red de Metro es clave para hacer de Santiago (por
ahora) una mejor ciudad, algo mds vivible. Las viviendas “sociales” de Lavin, por citar otro
ejemplo, las que -mds alld de populismo o no- pegan en el corazén de la izquierda y su falta de
propuestas para puntos tan concretos.

Hdbilmente, se han levantado temas transversales, donde es dificil para la oposicion
precisamente oponerse, sin caer en odiosidades que generan rechazo en la ciudadania. Dificil
tarea para un sector que no vive su mejor momento.

Por ahora, la “oposicion” al Gobierno es mds bien interna y centrada en los temas
llamados ‘“valéricos” que proviene de mundos con una mirada teocrdtica de la funcién
publica. Conciliar esto con los sectores mds liberales es una tarea relevante para el Gobierno, si
lo miramos en un plan de pasar a los ocho afios de mandato para su sector. Algo HOY DIA
perfectamente posible.
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3.3 La Oposicion.

Sin una mirada clara de pais que ofrecer hoy, la necesidad de articulacién del sector es
urgente. El problema (para empezar) es la evidente falta de liderazgo tanto en los partidos
como de una figura transversal en quien verse representada. La colaboraciéon con el Gobierno
en temas de reconocida importancia pais es una forma de estar presente, aunque con la
prudencia suficiente para no desperfilarse del todo.

Esto es en lo tactico. Pero en lo estratégico debe avanzar a posicionar ideas que
permitan perfilar e instalar los temas que construirdn oposicidén con visién de futuro.

En resumen, una forma de analizar todo lo senalado es pensar en unas posibles
presidenciables el 2021: varios en la derecha, ninguno por el ofro lado.

Guido Romo Costamaillére
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4 TEMA ESPECIAL

4.1 Breve Inventario de los Conflictos (o Amenazas) Micropoliticos de las Ultimas Semanas.

En el Ultimo mes, un conjunto de conflictos micropoliticos han ocupado espacios
relevantes en los medios de comunicacién del pais. El proyecto de Ley que prohibe la entrega
de bolsas pldasticas en el comercio, el anuncio de regulacién e impuestos a plataformas como
Uber y Airbnb, la diatriba por el consumo de agua de los productores de paltas, las restricciones
al acceso al espectro radioeléctrico por parte de las empresas de telecomunicaciones y la
reforma de la Ley de Pesca, son quizd los mds relevantes.

En las lineas que siguen nos concentraremos en los tres primeros casos, con el objetivo
de extraer algunas conclusiones sobre las estrategias de anticipaciéon y respuesta que pueden
(y, en muchos casos, deben) ser disehadas por las empresas.

Aungue la discusidon sobre las caracteristicas deseables de la regulacidon es de
importancia capital, fanto para las empresas como para el resto de la sociedad, nuestro marco
de andlisis nos exige poner el foco en lo que pueden hacer las empresas desde el dmbito de sus
propias estrategias de posicionamiento, anticipacién y respuesta frente a las amenazas
micropoliticas que se avizoran en el horizonte.

4.2 El Caso de las Bolsas Pldsticas.

El martes 03 de julio de 2018, el Tribunal Constitucional informé que el proyecto de ley
gque prohibe la entrega de bolsas pldsticas en el comercio (impulsado por el Ministerio del Medio
Ambiente y aprobado recientemente por el parlamento) se aqjusta a la Constitucion, y en
consecuencia puede ser promulgado sin cambios.

Con este veredicto, el Tribunal Constitucional desestimé el recurso que habia sido
presentado por la Asociacion de Industriales del Pldstico (Asipla), cuyo objetivo era frenar la
promulgacion de esta ley.

En un informe de la Biblioteca del Congreso Nacional, publicado a finales de 2014, se
presenta una evaluacién de la legislacién comparada sobre esta materia, la cual dio cuenta
de los cinco diferentes tipos de normas que existian globalmente como respuesta a la amenaza
ambiental representada por las bolsas pldsticas: (1) Prohibicidén total o parcial; (2) uso de
impuesto o tasa, con cargo a las empresas; (3) uso de impuesto o tasa, con cargo a los
consumidores; (4) mezcla de prohibicion parcial e impuesto; y (5) programas de cobro
voluntario por parte del comercio minorista.

Después de evaluar las distintas opciones, el parlamento chileno escogid la prohibicién
global de entrega de las bolsas tipicamente usadas en el comercio, conocidas como bolsa fipo
“camiseta”, lo cual incluye a las bolsas pldsticas de este tipo denominadas como
“biodegradables” (esta opcidn ha sido preferida por paises como Australia).

Esta prohibicién excluye a las bolsas especialmente disefadas para el almacenamiento
de basura y a los envases primarios de pldstico usados por los fabricantes de productos.
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En el caso de las bolsas tipo “camiseta”, se considerd que, pese a que éstas sean
utilizadas para almacenar basura, este seria un uso incorrecto ya que su disefo permite la fuga
de residuos liquidos y sélidos. En el caso de las bolsas denominadas “biodegradables”, se tomd
como vdlido el argumento técnico que seiala que la degradacion de éstas ocurre sdlo cuando
se dan ciertas y especiales condiciones de compostacién y que, en ausencia de clasificacién
tfemprana y capacidades oportunas, su efecto contaminante es similar al de las bolsas
convencionales.

Frente a este enfoque legislativo, el gremio de industriales del pldstico (Asipla)
contrargumentd sefalando que esta normativa vulnera su derecho a realizar su actividad
econdmica, por lo que seria discriminatoria, inclindndose por una norma que privilegiara el uso
de una tasa imputable al consumidor, en lugar de la prohibicion, y por hacer cumplir las
obligaciones de reciclaje con financiamiento imputable al productor del bien envasado (no al
productor del pldstico), contenidas en la Ley de Responsabilidad Extendida del Productor
(oromulgada en mayo de 2016). Esta argumentaciéon fue desdenada por el Tribunal
Constitucional.

4.3 El Caso de los Impuestos a Plataformas como Uber y Airbnb.

Nuestro segundo caso refiere toda la discusidon de las Ultimas semanas sobre las
regulaciones a que serdn sometidas las empresas de lo que se conoce como la economia
digital, en general, y de la llamada economia colaborativa, en particular.

En la primera se incluye a empresas como Amazon y Netflix, mientras que en la segunda
categoria se incluye a plataformas como Uber y Airbnb. Debido a la relevancia de las
operaciones locales, en este caso nos enfocamos en la segunda categoria.

Como senald en una reciente entrevista el secretario ejecutivo de la Comisién Nacional
de Productividad (EI Mercurio, 25 de junio de 2018, pdg. B8), después de estudiar a las
plataformas mencionadas esta comision recomendd la introduccion de impuestos a sus
actividades y la creacién de una institucionalidad que las regule.

Especificamente, Uber y Airbnb representan el surgimiento de innovaciones disruptivas
de los modelos de negocio de industrias globales como la del transporte personal y la del
hospedaje, basadas en ofrecer a las personas posibilidades para monetizar (o dar un mejor uso)
a una serie de activos subutilizados. (A mucha gente le sobra habitaciones o espacio en sus
viviendas, y tiempo de uso de sus autos y, en ausencia de mecanismos para compartirlos, estos
recursos se pierden o permanecen subutilizados).

A partir de esta certeza, se crea un modelo orientado a satisfacer a un “mercado de
dos lados” (two-sided market), en el cual la empresa atiende simultdneamente a los oferentes y
a los demandantes de estos bienes, sobre la base de enfregarles valor relevante a ambos a
partir de una serie de mecanismos autorreforzados por evaluaciones mutuas.

En el caso de Chile, se detectd que estas dos empresas generan alrededor de US$350
millones al afo, y sus operaciones contarian con prerrogativas (o ausencia de regulacion) no
disponibles para sus competidores mds cercanos.

En este sentido, las recomendaciones regulatorias apuntan a una suerte de nivelacién
de la cancha entre estas empresas y su competencia, con énfasis en la aplicacién del principio
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del "traslado del beneficio” que conduce al pago de impuestos de primera categoria e IVA por
correduria (ademds de otras regulaciones especificas relacionadas con la naturaleza de los
servicios involucrados).

4.4 El Caso de la Polémica por el Consumo de Agua de los Productores de Paltas.

Un programa transmitido el 10 de marzo de 2018, por el canal publico de la televisidon
alemana (Der Erste), tenia a la siguiente como su pregunta central: "La palta: ssuperalimento o
asesino ambiental?2".

En las pantallas de los televidentes se veian camiones dljibes abasteciendo de agua
potable a campesinos pobres de la zona de Petorca, que se quejaban de la escasez de agua
para el riego de sus cultivos, mientras se sucedian imdgenes de extensas plantaciones de paltos
y de sus correspondientes frutos ofrecidos en restaurantes y tiendas del pais germano.

En un reportaje publicado en el diario La Cuarta, el 18 de mayo de 2018, se senalaba
que el ano pasado “Europa importd mds de 480 mil toneladas del fruto, donde el principal
proveedor es Chile. Para cultivar una hectdrea de palta se necesitan algo asi como 100 mil
lifros de agua, es decir, por cada kilo de palta se necesitan 10 mil lifros de agua”.

Md&s adelante, este reportaje transcribia el testimonio de una habitante de la Provincia
Petorca, quien seialaba que los problemas habian comenzado cuando llegaron las empresas
agricolas, y que estas “"empezaron a hacer pozos mds profundos y nuestras napas fueron
bajando cada vez mds hasta que tuvieron que llegar los camiones con agua™”.

En un articulo publicado en el diario El Mercurio, el 28 de junio de 2018, se hacia
referencia a que una delegacion de productores y exportadores chilenos de Palta habia
viajado a Europa para confrarrestar lo que ellos llaman una “campana difamatoria™ contra la
produccion paltera nacional.

En el mencionado reportaje de La Cuarta, el Ministro de Agricultura respondia de la
siguiente manera a la pregunta sobre qué era lo que ocurria en Petorca: “En Petorca hay una
produccion de palta importante, donde hay sectores donde no hay APR (agua potable rural),
entonces hay que ver qué hacer. Queremos ir a Petorca para conversar con la gente y con los
productores y ser mediadores de las dos partes. Los productores quieren solucionar el problema
del Agua Potable Rural, porque no es bueno para ellos que exista esta imagen de que se
produzca esta fruta tan exquisita en detrimento del agua potable rural. Vamos a tener que
ponernos de acuerdo y ver cébmo lo hacemos”.

4.5 . Qué es Posible Extraer de los Tres Casos Mencionados?

Un primer aprendizaje estratégico, que resulta comun a los tres casos presentados, es
que las empresas necesitan mejorar sus capacidades para anticipar los conflictos micropoliticos
gue enfrentan. Siempre existen senales previas, que con mds o menos intensidad, anuncian la
configuracion de una amenaza micropolitica.

Para anficipar esto es preciso comprender que una parte de los beneficios
supracompetitivos (o extraecondmicos) que obtiene una empresa en un momento
determinado, suele estar vinculada con una falla de mercado (asimetrias de informacion o
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mercados incompletos, como quizd sea el caso de Uber o Airbnb, o externalidades negativas,
como quizd sea el caso de los productores de bolsas pldsticas y de Palta).

Luego es preciso entender que la existencia de estas fallas de mercado es también
parte importante del conjunto de detonantes o gatilladores de los conflictos micropoliticos:
Activistas, comunidades o emprendedores politicos muchas veces actian motivados por la
creencia de este aprovechamiento empresarial.

Esta linea argumental es elaborada por los profesores Félix Oberholzer -Gee y Dennis
Yao, de la Escuela de Negocios de Harvard, en una nota para la discusién de clase titulada
“Estrategias mds alld del mercado”.

Finalmente, tenemos que no basta con la simple anticipacién: es necesario actuar. Las
empresas suelen actuar, en respuesta a estas amenazas, usando dos estrategias: (a) campanas
de comunicacién, para intentar moldear las percepciones del publico, y (b) haciendo lobby,
para incidir en las decisiones de los reguladores. Pero estas estrategias fienen sus propias
limitaciones.

La ubicuidad de los medios de comunicacion (y de las redes sociales) reducen los costos
de comunicacién y organizacion de quienes se enfrentan a las empresas. La disputabilidad del
poder politico, la transparencia aportada por el periodismo de investigacion y las leyes de
lobby, y el empoderamiento de los ciudadanos, han reducido el poder que el lobby tenia en el
pasado.

La autorregulacion (de la cual una genuina responsabilidad social es una variante),
tanto individual como mediante acuerdos coordinados para mejorar los gobiernos corporativos,
quizd sea una alternativa que hay que comenzar a considerar con mayor fuerza.
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