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Cuando llegue la hora de volver

y la organizacion del trabajo
para salir de la crisis

La prudencia extrema en los ritmos del proceso —en la medida que el objetivo no es el crecimiento, sino evitar el
shock-, el didlogo entre los actores, el cardcter compartido de los sacrificios y un estado velando por los derechos
Jfundamentales de trabajadores y trabajadoras son algunos elementos indispensables de considerar.

Eduardo Abarziia C. Ph.D en Ciencias del Trabajo, Universidad Catdlica de Lovaina. Decano FEN- UAH.

Yerko Ljubetic G. Mdster en Politicas del Trabajo y Relaciones Laborales en Alma Mater Studiorum, Universitd de Bologna. Profesor Magister en
Gestion de Personas en Organizaciones UAH. Consejero Instituto Nacional de Derechos Humanos.

in perjuicio de que formamos parte de :
aquellos que consideran que una convo-
catoria a cualquier modalidad de activa-
cion de una cierta normalidad debe estar
condicionada al logro de niveles sanitarios que :
garanticen la seguridad y salud de las personas, :
situacion que parece auln estar lejos de nuestra :
realidad, es evidente que las caracteristicas de
nuestra economia y de la sociedad han impues-
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to una presion creciente por retomar la activi- :
dad econdmica que probablemente vaya siendo :
. trabajadores y trabajadoras por sobre cualquier

progresivamente acatada por la mayoria de las

personas que dependen de sus ingresos contin- :
gentes y diarios para sobrevivir, sin embargo, los
hechos nos demuestran que siempre la mejor
: de turnos, organizacion del trabajo, etc.) y unila-

economia sera la salud publica.

En tales circunstancias, se impone la nece-
sidad de debatir respecto de las medidas que

deben disponerse para establecer una forma de
organizacion del trabajo que priorice la salud de

otra consideracion. Si bien la dimension abor-
dada es sustantiva, preocupa que la discusion
sea solo técnica (flujos de trabajadores, diseio

teral o dirigida desde el gobierno y actores em-
presariales sin consideracion ni escucha de los



trabajadores y sus organizaciones, cuestion que :

ya ocurri6 cuando se convoco a los trabajadores
del sector publico. Al respecto, existen aspectos
ineludibles sin los cuales cualquier perspectiva
de organizacion del trabajo adecuada a las cir-
cunstancias se vuelve inviable.

EN PRIMER LUGAR, EL DIALOGO SOCIAL

sus lugares de trabajo, sino también a su eficacia
practica, en la medida que el concurso del ma-

ese riesgo.

Este didlogo debe darse no solo a nivel de :
empresa o unidad productiva, sino que debe im- :
plicar el involucramiento de las organizaciones :
sindicales de grado superior y sus equivalentes :
empresariales, de manera de ir apoyando los es-
fuerzos especificos y dando alcance mas amplio :
a las conclusiones y hallazgos a los que en con-
junto se arribe, asi como llamando a las autorida- :
des a adoptar las medidas que sean necesarias :
en el ambito publico. Salir “mejor que antes” de :
la pandemia requiere reforzar los niveles de arti- :
culacién y negociacion entre los actores produc- :

tivos, asi (re)construimos tejido social.
Lamentablemente, la recientemente aproba-

el arreglo de las condiciones de trabajo a la nueva
realidad.

EN SEGUNDO LUGAR, LA RECIPROCIDAD

No es novedoso afirmar que las relaciones :
laborales en nuestro pais estdn marcadas por la :
desconfianza entre sus actores. Mas alla de pro-
fundizar en las razones de ello, es claro que esta :
caracteristica no puede ser eludida a la hora de
encarar ¢l desafio de disefar formas de organi- :
zacion del trabajo que puedan coexistir con el :

riesgo sanitario.

En efecto, es altamente probable que la con-

problema.

“La recientemente
aprobada ley de
teletrabajo no
considerd los pactos
de adaptabilidad
laboral para el ajuste
de los contratos y dejo
a la asimetria de las
partes el arreglo de las
condiciones de trabajo a
la nueva realidad”

éxito de éstas.

La apreciacion de que este desafio se hace

que, como hemos dicho, caracteriza las relacio-

ENTERCER LUGAR, EL ROL DEL ESTADO

Tratandose de resolver los modos en que se
retoma la actividad productiva en el contexto de :
crisis sanitaria, el caracter naturalmente desigual :
de las relaciones entre trabajadores y empleado- :
res cobra, como es obvio, una especial trascen- :
. dencia. De ello se debe concluir necesariamente :
. que el rol del estado y los organismos publicos :

. debe reforzarse en la perspectiva de proteger los
© vocatoria a “una nueva normalidad” laboral sea :
: vista por la mayor parte de trabajadores y traba- :
: jadoras como inspirada en finalidades sdlo orien- :
. tadas a mantener los beneficios de las empresas :
.y sus propietarios. En el contexto de desigualdad :
. que caracteriza a nuestra sociedad, esa apren- :
© sion aparece como plausible y se transfiere a la

El que la determinacion de modalidades de :
trabajo presencial sea producto del didlogo entre :
empleadores y trabajadores y sus organizacio- :
nes es una condicion ética vinculada no sélo al :
riesgo que estos Ultimos deben asumir, el que, :
por supuesto, incluye el traslado hacia y desde :

derechos fundamentales de trabajadores y traba-
jadoras, estimulando la cohesidn social y no una
idea individualista de solucion.

En tal sentido, las medidas que se tomen no
pueden construirse desde el supuesto que con-
curren actores iguales en sus capacidades de ne-

© gociacion y de resolver los problemas de la crisis.
institucionalidad laboral, comprometiendo las :
posibilidades de abordar de manera adecuada el :
: del empleador respecto a la salud e integridad

Asi, se hace necesario que el proceso de dia- :
logo sugerido contenga las modalidades a través :
de las que se pueda constatar que el esfuerzo que :
. se acomete es compartido por los actores, tan- :
* to en términos de las tareas concretas a asumir, :
yor conocimiento concreto sobre las particulari- :
dades de cada actividad es imprescindible para
cada decision que se deba adoptar. Los tiemposy
modalidades en las que cada persona desempe- :
fiara sus labores en un contexto de riesgo parasu :
salud no pueden ser decididas de un modo uni- :
lateral y desde las seguridades de las oficinas ge- :
renciales o del gobierno central, sino en didlogo :
abierto y dinamico con quienes deberan asumir

Por lo mismo, debe acordarse un marco norma-
tivo que desarrolle y profundice las obligaciones

fisica y sicoldgica de sus dependientes, asi como
la drasticidad de las sanciones por su incumpli-
miento y las capacidades fiscalizadoras de los
organismos competentes.

Por otro lado, deben precisarse las funciones

© de entidades como las mutuales de seguridad
© en las labores de prevencion, capacitacion y
. atencion médica de quienes resulten afectados,
© la incorporacion obligatoria de disposiciones es-
. pecificas en los reglamentos internos de higiene
:y seguridad, asi como establecer disposiciones
© que no dejen lugar a dudas, en el 4mbito tanto
: administrativo como jurisdiccional, sobre la per-
© tinencia y financiamiento de las licencias médicas
© aque haya lugar.

El estado, en todas sus expresiones, no puede

. ser ajeno a los avances y definiciones que se va-
yan adoptando. Por el contrario, debe estar aten-
. to al riesgo de quienes se ven obligados a volver
. al trabajo por razones de subsistencia. Se trata de
© derechos humanos finalmente y, por ello, debe
© generar un entorno de proteccion efectiva que
: evite que trabajadores y trabajadoras expongan
como de los beneficios que irrogue el eventual :

la salud y la vida por un imperativo economico.
La manera en que esta urgente materia sea

\ abordada y resuelta sera especialmente deter-
descansar, una vez més, sélo sobre las espaldas :
: de los més débiles, ademas de asegurar el fraca- :
. s0, ahondaria la crisis de confianza y credibilidad :
da ley de teletrabajo no considerd los pactos de
adaptabilidad laboral para el ajuste de los contra-
tos de trabajo y, dejo a la asimetria de las partes, :

minante en una sociedad a la que la pandemia
sorprendi6 en medio de una grave crisis social
y politica. Por ello, la prudencia extrema en los

. ritmos del proceso —en la medida que el objeti-
nes en nuestro mundo del trabajo. Cuando las :
relaciones en el trabajo (y en la sociedad) son :
. asimétricas, quien posee mas recursos y poder
. debe preguntarse por sus deberes de cara a los :
' mas débiles.

vo no es el crecimiento, sino evitar el shock-, el
didlogo entre los actores, el caracter compartido

. de los sacrificios y un estado velando por los de-

rechos fundamentales de trabajadores y trabaja-

. doras son algunos elementos indispensables de
. considerar.

En lo que hagamos hoy, se juega parte impor-
tante de la sociedad que seremos una vez su-
perada la crisis y las instituciones de educacién
superior tenemos que involucrarnos y estar en
condiciones y disponibilidad para colaborar, ge-
nerando y entregando conocimientos e iniciati-
vas que vayan en linea de la construccion de mas
y mejor cohesion social. (&
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La opcidon de propiedaad
publica en el rescate de

Lo que se pretende con este articulo es entrar a la accion quitando todo prejuicio ideologico, proponiendo que si el
Estado las va a rescatar, el plan de salvataje considere la propiedad puiblica de estas empresas, sin restricciones.

Eduardo Saavedra P., Ph.D. en Economia de Cornell University. Académico FEN-UAH y Director Académico del Centro Interdisciplinar de Politicas

Priiblicas, UAH.

a profunda crisis econdmica derivada de la

pandemia del Covid-19 pone en jaque la con-

tinuidad de los negocios y la estabilidad del
empleo. Grandes empresas en sectores tan

diversos como transporte, particularmente aeroli-
neas, turismo e incluso el retail, han reducido sus
ventas a niveles alarmantes, al punto de plantear :
abiertamente la necesidad de su rescate con fon-
dos publicos, como se estd estudiando en Estados

Unidos y ya se ha hecho efectivo en Alemania con

el rescate publico de Lufthansa. Previo a tomar cual- :
quier medida en esta linea debemos responder tres :

preguntas: ;Tienen sentido estos rescates en una

economia de mercado? ;Son complementarios 0 :
sustitutos a otras opciones de financiamiento? ;De- :
beria hacerse via propiedad publica o simplemente

prestando recursos como lo hizo el Banco Central
en el rescate de la banca hace cuatro décadas?

La primera pregunta no es retorica, ya que los :

ciudadanos estamos acostumbrados a ver que con
las grandes empresas se opera a través de la [dgica

de “beneficios privados y pérdidas publicas’ por lo

que debe existir una razon de fondo para apoyar

rescates billonarios. Las grandes empresas se ca-
racterizan por contratar mucho empleo de manera
directa, pero mas aun de manera indirecta por los
encadenamientos productivos que tienen hacia
otras industrias, por lo que una quiebra masiva de
estas empresas producira serios desequilibrios ma-
croecondmicos y enviara a la casa a cientos de mi-
les de trabajadores, agudizandose de esta manera
los problemas sociales que han quedado mas que
patentes desde el estallido social. La quiebra ma-
siva de grandes empresas produce problemas que
perduran por mas tiempo que la crisis misma. Si
desaparecen unas pocas empresas, las que queden
detentaran mayor poder de mercado y podrian rea-
lizar practicas anticompetitivas con danos irreversi-
bles en los consumidores. Sin embargo, esa no es
la peor noticia, sino que quiebren todas las empre-
sas de un mismo mercado (piénsese de nuevo en
aerolineas o turismo) -0 que para paliar la crisis és-
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tas desatiendan mercados particulares- lo que pro-
duciria mercados incompletos, es decir mercados
en donde la demanda no es satisfecha por la inexis-
tencia de la oferta. En este Ultimo caso el desastre
hacia el resto de la economia seria mayusculo, sien-
do la razén fundamental para apoyar iniciativas de
rescate selectivo de grandes empresas’.

Una politica de rescate de grandes empresas
en crisis profundas no debe ir en detrimento de
las opciones que las propias empresas tienen a su
disposicion, ya que éstas tienen acceso al crédito
en mejores condiciones que las empresas de me-
nor tamano, en particular a través de la emision
de bonos y otros instrumentos de deuda. Esto es,
todo indica que teniendo acceso al crédito banca-
rio, las grandes empresas deberian priorizar estos
otros instrumentos de deuda mas baratos. Por ello,
una politica de rescate de grandes empresas no
solo debe ser selectiva, sino que debe configurarse
como un complemento de las opciones que entre-
ga el propio mercado de capitales.

1. Es razonable preguntarse acerca del posible apoyo a las empresas medianas y pequefias. Hay una baterfa de instrumentos que el Ministerio de Hacienda y Corfo han implementado con miras a otorgarle acceso al

mercado financiero. Sin embargo, cada una de estas empresas, individual

carece de los encad

Algo de esto, junto a otros programas de apoyo en ejecucion, son revisados en el articulo de Carlos Garcia, en este mismo nimero.
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s productivos que justifiquen una politica de rescate masivo como el que se supone para las grandes empresas.



En Chile conocemos del rescate de la banca pri-
vada hecho por el Banco Central en enero de 1983,
cuando el ente emisor evito un colapso econdmico
de tal magnitud que habria acabado con el sistema
de pagos del pais. Este rescate se implementd a
través de deuda subordinada, inyectandose miles
de millones de dolares a bancos técnicamente que-
brados. En algunos casos los duefios simplemente
perdieron toda la propiedad o sus derechos sobre
el retorno de los activos, mientras que en otros ca-
sos los duenos originales solo perdieron temporal-
mente dichos derechos. Ciertamente el Banco Cen-
tral, parte del Estado de Chile, perdié mucho dinero
en este rescate, porque lo hizo a tasas de interés
muy por debajo de las de mercado y nunca se be-
neficio de los posteriores aumentos de precios de
las acciones de los bancos intervenidos que logré
sacar adelante. El propio ente emisor estima que
perdid en torno al 6% del PIB, esto es a los niveles
actuales unos 18 mil millones de ddlares.

Se ha debatido publicamente como deberia
hacerse actualmente un rescate de este tipo. Muy
ideoldgicamente algunos se oponen a que el Es-
tado adquiera participaciones accionarias de em-
presas privadas, reservando al Estado el ingrato
de rol de prestamista y, de paso, apoyando la so-
cializacion de las pérdidas en tiempos de crisis y
evitando que se socialicen sus ganancias cuando
la crisis pase. Bajo este prisma de Estado subsi-
diario extremo se a todos los contribuyentes a per-
der dinero a manos llenas, sin que el Estado pueda
recuperarlo con aquellas empresas que resistiran
la crisis, pues éstas solo pagaran su deuda y, segu-
ramente, a modicos intereses que estarian lejos de
ser los de mercado.

Debemos ser muy responsables con los fondos
publicos, que son de todos los chilenos y tienen un
elevado costo alternativo, especialmente en perio-
dos de pandemia y recesion economica, por lo que
el Estado debe asegurar que se maximizard su re-
cuperacion. De ser necesaria esta intervencion, una
mejor opcion para nuestro pais es que ésta se haga
inyectando capital y accediendo a la propiedad de
las empresas rescatadas bajo las mismas condicio-
nes que los propietarios privados. Si finalmente
algunas empresas quiebran, el Estado perdera su
capital invertido, pero en aquellos casos en que las
empresas logren sortear exitosamente la crisis, la
evidencia indica que el valor de sus acciones subira
y el Estado obtendra ganancias una vez que venda
sus acciones. En la suma, un Estado que ingresa a
la propiedad de las grandes empresas actua como
un inversionista que diversifica el riesgo, al estilo
de capital semilla, por lo que unos pocos casos exi-
tosos podrian mas que compensar las pérdidas en
aquellos casos en donde pierda su capital.

{Como implementar el ingreso del Estado a la
propiedad de las empresas rescatadas? Dos con-
diciones de borde son absolutamente imprescindi-
bles. En primer lugar, mas que ver esto como una
oportunidad de negocios, que sin dudas lo seria,
debe verse desde el prisma del Estado regulador

“‘Si desaparecen unas
pocas empresas, las que
queden detentaran mayor
poder de mercado y
podrian realizar practicas
anticompetitivas con
dafios irreversibles en los
consumidores”

que atiende al buen funcionamiento del mercado
con una mirada Pais. Por ello el rescate no sdlo
debe ser selectivo, sino particularmente debe aten-
der al menor impacto en la dinamica competitiva
del mercado y teniendo como objetivo de largo
plazo su funcionamiento una vez superada la cri-
sis econdmica. En segundo lugar, una mirada
de economia politica nos obliga a equilibrar las
tensiones que aparecen en los grupos de interés
directamente relacionados con la solucion, que
resumimos en dos preguntas: ;bajo qué condi-
ciones los actuales duenos y controladores de las
empresas rescatadas aceptarian al Estado como
socio en sus empresas? y jbajo qué condiciones
el Congreso aprobaria una ley de elevado quérum
que permita al Estado ingresar a la propiedad de
empresas privadas?

Teniendo en cuenta la mirada Pais y las tensio-
nes de economia politica sefialadas, y suponiendo
que el rescate se focaliza en sociedades anonimas
abiertas, éste se debe valorizar a un precio de la ac-
cion pre crisis Covid-19, por ejemplo al precio del
cierre del 30 de enero de 2020. Varias formulas son
posibles, como por ejemplo la emisién de nuevas
acciones que sean adquiridas por el Estado. Pién-
sese en una opcion mas simple, en que los duenos
originales entregan parte de sus acciones al Es-
tado. Bajo este esquema no lo harian al precio
actual, pues en dicho caso lo podrian vender en
bolsa y quedarse con su capital, luego necesaria-
mente para suscitar su apoyo e inyectar nuevo
capital a la empresa, el rescate debe hacerse a un
precio mayor que el actual. Para evitar largas ne-
gociaciones y el siempre complejo caso a caso,
una fecha concreta es mas simple, mas aun si es
justamente antes de la pandemia, ya que el valor
presente de los retornos que entregaran las ac-
ciones de la empresa rescatada en el largo plazo
son razonablemente mas cercanos al precio pre
crisis que al actual. En efecto, aunque bajo este
mecanismo se estaria pagando un sobreprecio,
pues el precio de la accidn a enero no tenia plena-
mente incorporado un pésimo 2020 producto de la
pandemia, aun asi el sesgo seria menor que pagan-
do el precio actual, el que esta totalmente influido
por el panico y el pesimismo propio de cuando se
esta en medio de la crisis.

Un disefo coherente requiere que este mecanis-
mo de rescate incluya tres condiciones adicionales.

Lo primero es que los duenos actuales -aquellos
que entregan sus acciones- tengan prioridad para
recomprarlas, por lo que deben definirse hitos en
que el Estado las sacara a remate, por ejemplo un
tercio dentro de cinco anos, otro tanto dentro de
diez anos y el tercio remanente en 15 anos. Los
duenos originales podrian ejercen su derecho prio-
ritario de recompra tres meses antes de cumplido
el hito, pagando el valor bolsa de las acciones que
saldrdn a remate al precio vigente. En segundo
lugar, dependiendo del monto del salvataje, el
Estado debe entrar a la propiedad de estas em-
presas sin restricciones como accionista, en par-
ticular en el nombramiento de directores, la toma
de control de la empresa e incluso su eventual
gestion. Por altimo, la administracion como accio-
nista de estas empresas deberia quedar en manos
del Sistema de Empresas Publicas y sus directores
ser elegidos por el Sistema de Alta Direccion Pu-
blica, y no pensar en crear figuras ad hoc para las
empresas rescatadas.

Para el caso en que haya grandes empresas res-
catadas que no transan en bolsa, su valorizacion es
mas compleja aunque no imposible. Con todo, por
simetria dicha valorizacion debe quedar supeditada
a las condiciones de mercado de fines de enero de
2020. Una vez definido el precio por el cual se ac-
cede a la propiedad, que determina el porcentaje
de esta, se deben definir igualmente los hitos que
marcaran la recompra de esta participacion. Tra-
tandose de empresas que no transan en bolsa,
el valor de éstas debe calcularse llegado cada
hito. Si los duefos originales no ejercen su dere-
cho de recompra en cualquiera de estos hitos, y
por la dificultad de encontrar compradores si la
participacion es minoritaria, la participacion que
debia recomprarse debera transformarse en deu-
da (al nuevo valor de la empresa) y ser pagada
de acuerdo a las tasas de mercado en el media-
no plazo, por ejemplo en un plazo no superior a
unos ocho anos. En otras palabras, los duenos
actuales quedan amarrados a pagar la salida del
Estado de su propiedad. Finalmente, los derechos
del Estado como propietario y la administracion del
portafolio de estas empresas debe seguir el mismo
criterio propuesto para las sociedades andnimas
abiertas.

En conclusion, hay muchas maneras en que el
Estado puede acudir al rescate de grandes em-
presas en tiempos de crisis extremas. Lo que se
pretende con este articulo es entrar a la accion qui-
tando todo prejuicio ideoldgico, proponiendo que
si el Estado las va a rescatar, el plan de salvataje
considere la propiedad publica de estas empresas,
sin restricciones. La propuesta concreta explicada
precedentemente es una de varias posibles, sien-
do lo importante la coherencia con que se disena,
la mirada Pais que debe tener el gobierno que la
implemente y con los dos pies bien puestos en la
realidad de modo de hacerse cargo de las tensio-
nes de economia politica que una decision de este
tenor trae consigo. CE
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Conversemos en concreto

Politicas realizadas, evaluacion y
propuestas para enfrentar la

En esta ocasion revisaremos las medidas de politica economica que se han implementado para enfrentar la crisis del

COVID 19y las opciones que quedan.

Carlos J. Garcia, Ph.D. en Economia, University of California (LA), EE.UU. Académico FEN-UAH

artamos por el gobierno, que im- :
plementd un apoyo a los ingresos
de las familias y a las empresas, es- :
pecialmente a las PYMES. Un resu- :
men en general de todas estas medidas es: :

un aumento directo del gasto publico -0,8%

del PIB-, postergacion del pago de impues- :
to y facilidades crediticias, basicamente en :
garantias con tasa de interés de hasta 3,5%-
10% del PIB (FOGAPE, FOGAIN y capitaliza- :
cion del Banco Estado). Los impuestos no :
son reducciones permanentes sino basica- :
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mente postergaciones, no se pagan en es- :
tos meses, pero si mas adelante, por lo tan- :
to, consideramos que los efectos de estas
medidas tributarias son mas bien acotadas. :
Para tener una idea de la magnitud de estos :
. porcentajes, es que el déficit fiscal el 2019 :
. fue de 2,7% del PIB. ;

Sigamos por el Banco Central: bajo la :
tasa de politica monetaria a 0,5% y esta- :
blecié una linea de crédito para los bancos, :
llamado Facilidad de Crédito Condicional al :
Incremento de las Colocaciones (FCIC), cer- :

cana al 9% del PIB. Esta linea obviamente
esta conectada con las garantias del gobier-
no, usando un 80% del FCIC.

;Como podemos evaluar todas estas me-
didas? Tomemos la recesién del 2009 como
base de comparacion. En aquella ocasion el

. PIB cayd -1,6%, la respuesta del gobierno

fue retirar del Fondo de Estabilizacién Eco-
nomica y Social (FEES) recursos equivalen-
tes a un 3,3% del PIB. Ahora, comparando
ese episodio con el actual, que se espera
una caida del PIB tres veces peor, -5%. Por



lo tanto, el aumento de un 0,8% del gasto
sobre el PIB, parece ser una respuesta bas-
tante débil para enfrentar la pandemia. Se-
ria mucho mas apropiado -aunque igual de
insuficiente- el aumento de 5% que propuso
un grupo de economistas para el Colegio
Médico, recursos que provendrian de lo que
queda del FEES. Propuestas con aumentos
del gasto publico directo menores a un 5%
del PIB son propuestas adecuada para una
recesion de la magnitud del 2009 y no la ac-
tual.

Por el lado del Banco Central, el uso del
FCIC ha sido importante, aunque su impac-
to en los resultados econdmicos parece ser
limitado. Cabe destacar que el FCIC es bas-
tante mas ambicioso que medidas similares
implementadas el 2009, que incrementod los
pasivos del Banco Central en aproximada-
mente 2% del PIB. Para acelerar el impacto

del FCIC el Banco Central debiera avanzar

en dos politicas més, este debe i) bajar de-
finitivamente la tasa de interés de politica
monetaria a cero, 0,5% fue la tasa minima
de la recesion del 2009 y no se coindice con
la actual crisis y ii) el FCIC que resta y las
nuevas emisiones, debieran ser inyectadas
directamente al mercado y no esperar que
los bancos presten ese dinero a empresas
gue ni siquiera sabemos si quieren endeu-
darse en los peores momentos de la crisis.
El Banco Central deberia adquirir diferentes
activos financieros presentes en el merca-
do, con esto se lograria que las empresas
puedan seguir realizando sus pagos de deu-
da en los meses mas criticos - junio y proba-
blemente julio-, evitar caidas en el precio de
las acciones, y otras presiones ciudadanas
como sacar los ahorros de las AFP.

Con los recursos del gobierno, digamos
un gasto directo de 5% sobre el PIB prove-
niente del FEES, en vez del 0,8% actual, mas
la inyeccidn directa de nuevos recursos del
FCIC- incluido lo que resta de este fondo -
calculados en un 5% en total sobre el PIB,
es decir, el FCIC pasaria originalmente de
U$ 24.000 millones a U$32.400 millones- se
tendria un impulso macroeconémico mas

: que proporcional para compensar los efec- :
© tos negativos de la pandemia con relaciona :
. la recesion de 2009.
: En esta ocasion el aumento de los im- :
i puestos, por ejemplo, a los super ricos para
. financiar el gasto de estos meses criticos, no :
. resulta ser apropiado porque los recursos :
. se requieren a una velocidad de semanas. :
. El aumento de impuesto es una discusion
. necesaria, pero debe ser postergada para :
: después de esta crisis, y se debe focalizar :
. acomo creceremos en los proximos anos.
. Ademas, el endeudamiento externo se :
. encarecio fuertemente desde marzo, el ries- :
© go pais pas6 de 136 puntos base -el prome-

“‘Si no somos capaces de
enfrentar adecuadamente
la pandemia desde el
frente economico, es
muy probable que el
desempleo y el hambre
de muchas familias
por falta de ingresos
produzcan levantamiento
social y crisis politica”

. dio de 2019- a 306 punto base a marzo de
. este afio. Este tema es importante porque :
. en los paises desarrollados la tasa de inte- :
. rés es cercana a cero, permitiendo que los
: gobiernos puedan endeudarse considera- :
. blemente. Basta que las economias crezcan :
. por sobre cero en los préximos afos para :
. poder pagar la deuda. En estos casos una :
. fuerte politica fiscal es la receta indicada :
para salir de la crisis. En nuestro caso, en
. cambio, la tasa externa se duplicé. Por eso, :
. el aumento de gasto de 5% sobre el PIB :
. debe ser financiado mayoritariamente con
. ahorros del FEES. Esto indica también la :
. prioridad de este gasto: debe ser para sos- :
. tener el ingreso de las familias. Si el gobier- :
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no decide ayudar a grandes empresas, éste
debe buscar formulas diferentes.

Recordemos, que, si no somos capaces
de enfrentar adecuadamente la pandemia
desde el frente econdmico, es muy proba-
ble que el desempleo y el hambre de mu-
chas familias por falta de ingresos produz-
can levantamiento social y crisis politica.
Basta con recordar el impacto que causo la
tasa de desempleo del gran Santiago que
se empino hasta el 15,6% y a nivel nacional
de 9%, ultima cifra aminorada por una caida
importante de la fuerza de trabajo. Sin este
elemento, la cifra nacional seria similar a la
registrada en Santiago.

Sobre los temores de una inyeccion direc-

ta del FCIC en el mercado, se debe conside-

rar que ya es una herramienta que usan ma-
sivamente la FED y Banco Central Europeo.
No es un experimento chileno, sino una
politica que ha sido probada por los bancos
centrales mas importantes del mundo. Por
otro lado, el Banco Central ya se movio en
la direccidon de una politica monetaria més
expansiva cuando propuso el FCIC, su in-

: yeccion directa solo lo acelera y lo hace mas

efectivo. La gran limitacion con esta politica
es que se debe cambiar la Ley del Banco
Central, en especifico su Articulo 27 en que
se prohibe tacitamente este tipo de politica,
incluida la compra de deuda del gobierno.
Un articulo anacrdnico, que no contribuye
en nada para enfrentar crisis de esta mag-
nitud y que fue redactado cuando mercado
de capitales era sindnimo de un puiado de
bancos locales.

Finalmente, los riesgos inflacionarios de
todas estas medidas resultan ser menores.
Si bien el shock tiene un origen de oferta —
por el impacto sobre la salud de la pobla-
cidn - la reaccion ha sido una fuerte caida
de la demanda, gatillando un aumento del
desempleo. En este circulo vicioso de me-
nos demanda y mas desempleo, los precios
no debieran subir, sino incluso caer en ge-
neral. En esta situacion de estancamiento es
vital usar los recursos que se tengan para
enfrentar la crisis. CE

Econémico
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