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“EL MERCADO ES
CIEGO Y EXIGIRLE
COSAS PARA LAS QUE
NO ESTA HECHO ES
UNA EQUIVOCACION”

El ministro de Hacienda se define como

una persona “pragmatica” y lamenta que la
discusién actual se enfoque “mds en lo urgente
que en lo importante”. ror seasTiAN VALDENEGRO

M “Uno siempre tiene que estar
agradecido con reconocimientos
como éste, pero tengo harto peso
sobre los hombros para seguir
agregando adicionales”.

- Pero no lo esperaba...

- No, no lo esperaba. Fue una
sorpresa.

Una de las caracteristicas que
sus pares mas enfatizan en Ro-
drigo Valdés es su humildad. No
marearse ante el éxito de una
carrera ascendente, que comenzo
a inicios de los "90 en Cieplan y
que pavimento el camino hacia
puestos ejecutivos en el Banco
Central, el Ministerio de Hacienda,
Barclays, el FMI, BTG Pactual y
BancoEstado.

Sin embargo, todo aquello parece
pequeio comparado con el desafio
que enfrenta desde el 11 de mayo
este economista de la Chile: ser el
ministro de Hacienda de la Presi-
denta Bachelet, el encargado de la
billetera fiscal y de resguardar los
equilibrios econémicos, ademds
de la titdnica tarea de darle gra-
dualidad y realismo a una agenda
programatica plagada de promesas
y “vacas flacas” producto de la
fuerte desaceleracién economica.

Desde esa vitrina, este doctor
del MIT recorre sus principales
definiciones en materia econémica,
los costos personales que ha debido
afrontar al mando del equipo eco-
némico de la presidenta Bachelet,
su mirada del mercado y el Estado,
y las principales influencias que lo
marcaron en su formacion.

- ;Le agrega algin desafio en
particular el saber que entre sus
pares es percibido hoy como el
economista mas influyente?

- Es importante distinguir las
personas de los cargos. Los mi-
nistros de Hacienda siempre son
influyentes, por lo mismo lo que
importa es el cargo que estoy
desempefiando, no mi persona.
No hay que marearse y pensar que
es uno el influyente. Es el cargo.

- §Siempre quiso ser ec ista?

- No, no tenfa idea que iba a ser
economista hasta bien tarde en mi
carrera de colegial. Siempre pensé
estudliar ingenieria porque me salfan
mads faciles las matemdticas. Pero
con un amigo pensamos estudiar
comercial un semestre para irmnos
a viajar, pero finalmente no que-
damos en el mismo momento en
la universidad. Entré y descubri
la economia. No sabia casi nada
de economia, me gusté y me
empezd a ir bien. Descubri una
buena combinacién de rigurosi-
dad, de matemadticas, pero con
una aplicacion mas amplia que
la ingenierfa.

- ;Usted penso en ser ministro
de Hacienda alguna vez?

- No. Ser ministro de Hacienda
es un honor y es una labor a la que
una persona que es economista
no dice que no, porque es un
desafio importante. Es un puesto
muy influyente que permite hacer
cosas que de otra manera uno no
podria hacer.

- Qué economista es para usted
el mds influyente hoy y por qué?

- Bueno, como estdn las cosas,
Janet Yellen es la economista mds
influyente hoy, dada laimportancia
que tiene en lo que va a hacer la
Reserva Federal en los proximos
anos. Creo que por su influencia
directa también Stanley Fischer,
que es el segundo en la Fed.
También el presidente del Banco
Central Europeo, Mario Draghi.
Por el peso de su opinion, Larry
Summers.

- ;Y en Chile?

- En Chile hay muchos econo-
mistas influyentes. Tenemos la
suerte de tener un amplio grupo
de economistas muy bien formado.
Otros paises tienen esos grupos,
pero no estan metidos en la discu-
sion ptiblica, y nosotros tuvimos la
suerte como pais de que muchos
de ellos participan en la discusion
publica. Hay ex presidentes del
Banco Central, hay ex ministros
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Dudo de todas las
teorias econémicas
en el sentido

de que esta es

una ciencia que
tfodavia no madura
completamente. El
PeOor error es pensar
gque una teoria
explica todo”.

de distinto tipo, economistas que se
mantienen muy activos e influyen
en el debate.

- ;Como se define Rodrigo Valdés
desde la perspectiva de la teoria
econdmica?

- Yo me defino como una persona,
primero, pragmdtica, y segundo,
que dudo de todas las teorias eco-
nomicas en el sentido de que esta es
una ciencia que todavia no madura
completamente. Por lo tanto, lo que
uno ve en las distintas teorias son
herramientas Utiles que hay que saber
cudndo usar, pero no hay recetas en
esto. De hecho, el peor error que uno
puede cometer es pensar que una
teoria econdmica explica todo. Creo
que distintas circunstancias requieren
aplicaciones de distintos modelos. Y
tenemos que reconocer que todavia
tenemos modelos imperfectos para
entender la realidad.

- ;El MIT transmite un sello es-
pecial?

- Si, creo que justamente esta
mirada pragmatica y critica, y no
comulgar con ruedas de carreta.
En el fondo, no creérsela tan facil,
ya que las cosas son siempre mds
complicadas. Y no pensar que la
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teoria que a uno le ensenan es la
(nica que existe.

- Por estos dias debutd la historia
de los“Chicago Boys”. ;Qué opinion
le merecen?

- Cuando estudiaba en la Univer-
sidad de Chile tuve varios profesores
educados en Chicago, muy bien
formados y profundos, pero menos
pragmdticos de o que me gustaria,
en el sentido que parecian tener
demasiada fe en su propia vision
del mundo.

En Estados Unidos las diferencias
entre las distintas universidades
se explican considerando si estan
cerca del mar o cerca de los lagos;
es decir, si son “de agua salada o de
agua dulce”. Asi, se dice que las de
agua salada son mds pragmdticas,
menos dogmadticas, mas abiertas a
seguir distintas teorias dependiendo
de dénde se aplica bien la teoria.
En cambio, se dice que las de agua
dulce tienen una visién posiblemente
mds rigurosa de algunas cosas, pero
menor capacidad para salirse del
encapsulamiento de su propia visién
del mundo.

- ;Qué falacias economicas lo sacan
un poco de quicio? Se lo pregunto

En la foto superior en 1993
durante su doctorado en el MIT,
en Boston. Abajo, en el 2000
junto al equipo de Estudios del
Banco Central con Klaus Schmidt-
Hebbel, Oscar Landerretche y
Claudio Soto. Abajo, su primer
maratén en Chicago (2006). Al
centro, en 2014 con su familia en
Machu Picchu.
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porque estd latente en el debate la
tension que pareciera existir entre
igualdad y crecimiento o distribucién
del ingreso y crecimiento econémico.
- Bueno, hay muchas y a distinto
nivel. A nivel mas sofisticado, sacar
conclusiones con poca informacién,
a conveniencia de cada cual. Creo
que la rigurosidad con que se miran
los datos en Chile todavia es baja.

También pensar que un instrumento
tiene efectos sélo sobre equidad y no
en eficiencia; o al revés. Hay quie-
nes consideran los efectos en forma
unidimensional y no son capaces de
ver que hay dilemas que enfrentar
en casi todas las cosas que existen.

- Usted se definié como un ministro
de un gobierno de centro-izquierda.
$Qué aspectos lo distinguen de un
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ministro de Hacienda de centro-de-
recha?

- Dos aspectos: primero, una
sensibilidad especial respecto de la
equidad y de la lucha de décadas
por una sociedad con mds justicia
social; y segundo, mas dudas que
lo que tiene un economista mds de
derecha respecto de |a eficiencia con
que funcionan los mercados, pero
tengo que decir que me diferencio
de un economista de izquierda en
que también tengo muchas dudas
respecto de las soluciones que los
Estados pueden dar a las fallas del
mercado.

- ;Cree en la frase del presidente
Aylwin; “El mercado es cruel”?

- Creo mas bien que el mercado
es ciego. Exigirle al mercado cosas
para las que no estd hecho es una
equivocacion. Por ejemplo, pensar
que uno va a lograr una mejor equidad
apartir de s6lo acciones de mercado.
Se requiere algo mds que eso.

- ;La economia es parte de la
felicidad de las personas?

- En la teoria econémica sf, pero
en la realidad no estoy tan seguro.
No sé si nuestros tatarabuelos eran
més o menos felices que nosotros,

Me diferencio de
un economista de
izquierda en que
tengo muchas
dudas respecto de
las soluciones que
los Estados pueden
dar a las fallas del
mercado”.

y nosotros somos mas ricos. Pero la
teoria econdmica es clara: la felici-
dad depende de cuanto se consume
y cuanto se descansa. Reconozco
que es una visién economicista
media brutal,

- ;Qué episodio lo ha marcado a
la fecha como economista?

- Muchas cosas. Cuando estaba
en el FMI traté de convencer al
presidente de un banco central que
su pafs iba a entrar en crisis si no
actuaba. Esas horas de discusion
con ese presidente fueron muy mar-
cadoras respecto de la importancia
de la economia. Lamentablemente,
€l notuvo la fuerza para decidir ni lo
acompafio la politica, y el pais entrd
en un problema grande.

A nivel mds académico, hay mo-
mentos satisfactorios cuando uno
descubre un resultado o le acierta a
un trabajo que publica una revista
importante. Supongo que eso es
parecido a cuando un futbolista
mete un gol.

- ;Ha sido muy distinto trabajar
en Chile que en el extranjero?

- Un poco. Acd uno conoce mucho
mejor quién es quién, qué significa
un silencio o una palabra, entonces

la fineza en las relaciones humanas
es menos complicada.

Cuando me ha tocado trabajar
fuera de Chile o mds dificil ha sido
acostumbrarse a culturas distintas y
trabajar con gente de distintos paises.
A veces, uno pasa verglienzas tratando
de contar un chiste en inglés.

- ;Qué lugar de trabajo lo marco
mads en lo personal y lo profesional?

- Mi pasada en el Ministerio de
Hacienda en el gobierno de Lagos
con Nicolds Eyzaguirre: aprendi de
politica, tuve la oportunidad de hacer
muchas cosas en poco tiempoyy vivir o
vertiginoso que es el servicio piblico.
Eso es tnico y ése fue el periodo en
que mds aprendi.

En lo personal, en todas partes
he tenido la suerte de encontrarme
con buenos equipos y he trabajado
en ambientes donde hay confianza
y una capacidad técnica y politica
muy alta. Eso hace la pega mas fdcil.

Casi todas mis pegas han sido en
equipo; por lo tanto, uno depende
mucho de los demds. He picoteado en
hartas partes y he tenido que aprender
codigos especificos de cada trabajo.
Humanamente, ha sido bueno conocer
tanta gente, profesionalmente también.

- 3Cudl es su vision del debate
economico interno?

- Estamos preocupados de la eco-
nomia internacional y de hacer las
cosas bien en Chile. Estamos preo-
cupados de hacer cambios bastantes
importantes, que se deben conducir
bien porque es facil que produzcan
efectos complicados de digerir en el
corto plazo. Dicho eso, casi siempre
nos vamos a lo urgente y no a lo
importante.

- ;Cudl es su talon de Aquiles?

- Como economista me ha faltado
estar mas tiempo en las instituciones
que trabajé y madurar un poco mds
la etapa respectiva; por lo tanto, creo
que no fui capaz de sacarle todo el
provecho a algunas etapas de mi
vida. Pero he estado en una carrera
muy rdpida, donde han aparecido
desafios nuevos quizds un poco a
destiempo, pero que fue imposible
dejarlos pasar.

Mi principal debilidad es que me
ha costado encontrar un buen ba-
lance entre mi vida profesional y mi
familia. Trabajar mucho permite el
éxito profesional, pero tiene costos.
Siento que le he quitado tiempo
valioso a mis nifios.



