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El desafío más complejo tiene que ver 

con las reformas estructurales con 

las cuales Abe pretende abordar 

algunos de los desafíos más 

importantes de Japón: 

envejecimiento de la población, 

productividad y el preocupante 

crecimiento de la deuda. Estas 

reformas estructurales son clave para 

dar continuidad a las políticas 

públicas, que conforman Abenomics. 

 

 

 

Japón: Abenomics Aún Incompleto 
 

 
 
Japón es uno de los ejemplos más notables de éxito, acompañado de vaivenes 
económicos. Esto, tras una aceleradísima modernización en las décadas del 30´y el 
40´de la mano del expansionismo armamentista  de la elite político-militar, la derrota 
en la guerra y las duras sanciones impuestas, además de la destrucción casi 
absoluta de su matriz productiva, debido a los permanentes bombardeos de los 
Aliados, todo lo cual auguraba un futuro complejo y 
poco auspicioso para la nación.  
 
Sin embargo, el “milagro japonés” durante las décadas 
del 50´, 60´y 70´ lo ubicó como un polo de crecimiento, 
gracias a una filosofía de mejora continua, trabajo duro 
y profunda asociatividad entre las partes. El empuje que 
posicionó a Japón como la tercera economía del mundo 
(detrás de EE.UU. y China) y sirvió de ejemplo para 
Asia,  sufrió un estancamiento a partir de mediados de 
los 80´y una severa crisis producto de erradas políticas 
públicas de estímulo económico y de la explosión de la 
burbuja inmobiliaria y de activos que se generó en el 
mercado.  
 
La deflación y el bajo crecimiento del PIB se han 
transformado en males crónicos para la oriental nación, 
lo que sumado a una serie de catástrofes de diversa 
índole dieron pie para el impulso de una radical agenda de reformas estructurales 
impulsadas por el actual Primer Ministro Shinzo Abe, conocidas como  Abenomics. 
Si bien no hay nada nuevo en las “tres flechas” (expansión monetaria, expansión 
fiscal y reformas estructurales), la aplicación simultánea y la agresividad con la que 
se han impulsado, además de la aparente coordinación existente a nivel nacional, 
han impulsado la confianza y el crecimiento, ofreciendo un panorama alentador 
sobre los rumbos que tomará la economía japonesa, aunque también ciertas dudas 
sobre la capacidad del Primer Ministro de cumplir con su compromiso de reformas 
estructurales para equilibrar la delicada situación de deuda de Japón. 
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Evolución Económica 
 
El crecimiento del PIB en Japón ha sido lento. Descontando los devastadores 
efectos de la crisis subprime que hizo caer el PIB en un 5,5% y la catástrofe natural 
que significó el terremoto y posterior tsunami, la tendencia ha estado en torno al 1%. 
Los prometedores resultados iniciales de la estrategia de Abenomics con un 
crecimiento del 1,5% el 2012 y 2013, impulsadas por la flecha monetaria, contrastan 
con el 0,9% del 2014 y la proyección del FMI de 0,9% para el 2015.  
 
Pese a la desaceleración evidenciada el año 2014, ésta fue marginalmente menor a 
las proyecciones que esperaban un crecimiento del 0,8% para el pasado año. Con 
respecto a los componentes del PIB, el consumo privado cayó un 0,9% el año 
pasado, alineado con las expectativas mientras que el crecimiento de la inversión 
sufrió una desaceleración al aumentar un 3,7% ante el 4,3% del año 2013. Para 
este año se proyectaron variaciones de 0,96% del consumo privado, alineado con el 
aumento de la confianza de los consumidores y el compromiso mostrado por el 
Banco Central por alcanzar la meta de inflación del 2%, la cual no se cumplió en el 
plazo de los dos años.  
 
Para la inversión se espera una caída del 1,3%. Finalmente, se estima que la 
demanda doméstica mantenga una tendencia sin variaciones importantes en el 
corto plazo: el 2014 tuvo un aumento de 0,38% y se prevé  una variación de 0,40% 
el 2015, seguida, el 2016 de 0,96%. 
 
El Banco Central de Japón (BoJ por sus siglas en inglés) mantiene la tasa de 
interés, conocida como Tasa Básica de Descuento, en niveles cercanos a cero 
desde el 2008, año en el que Japón la usó como herramienta para combatir la crisis 
internacional.  
 
La irrupción de  Abenomics implica la mantención de la tasa en niveles mínimos. Y 
desde noviembre de 2010 que la tasa se encuentra anclada en un 0,05%, principal 
razón por la que no se proyectan variaciones en su nivel, al menos hasta diciembre 
de 2015 según el análisis de  JP Morgan. Esto último se ve reforzado en sucesivas 
declaraciones de Tasa de Política Monetaria del consejo del BoJ, donde se expresa 
de manera clara el compromiso de esta entidad con el programa de QQE 
(Quantitative and Quialitative Money Easing) similar al impulsado por la Federal 
Reserve de Ben Bernake.  
 
El objetivo principal del BoJ es reactivar la actividad económica y alcanzar una meta 
de inflación del 2%.  Ya se cumplió el plazo de dos años, recientemente, y no se 
alcanzó la meta del 2%, en parte debido a la caída de los precios de la energía.  Se 
estima que pudiera cumplirse en marzo de 2016, con estímulos adicionales.  
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La paridad dólar/yen ha sufrido una fuerte caída desde octubre de 2012 hasta la 
fecha, reflejando la antelación con que el mercado abordó el advenimiento del 
Primer Ministro Abe al poder y con ello la emisión masiva de circulante. Es 
interesante observar la continua caída del valor del yen frente al dólar, lo que se 
traduce en un aumento de la competitividad de la industria local frente a las 
importaciones.  
 
El tipo de cambio promedio de los últimos 10 años (2005 – 2014) es de 98,2 yenes 
por dólar estadounidense, en tanto que el promedio de los últimos tres meses de 
2015 ha sido de 119,1 yenes por dólar. La situación viene a reforzar el reverso de la 
tendencia de apreciación que sufrió Japón desde el año 2007 hasta 2012. La 
paridad promedio del mes de marzo fue 120,32 yenes por dólar. 
 
Uno de los riesgos más relevantes de  Abenomics es el preocupante crecimiento de 
la deuda pública de Japón. La deuda pública de Japón en el 2012 fue de US$ 
13.888.817 millones y de un 237,34% del PIB. Este porcentaje representa un alza 
de 7,50 puntos respecto al 2011. La tendencia al alza se ha mantenido desde la 
puesta en marcha de los programas de expansión fiscal y monetaria. El año 2014 la 
deuda de Japón estuvo entre las cinco más altas del mundo, alcanzando un 245% 
del PIB, y el FMI proyecta un aumento marginal de 0,4% para el año 2015. Se 
espera que ese año represente un punto de inflexión en la tendencia alcista de la 
mano con la puesta en marcha de las reformas estructurales ligadas a un aumento 
en la recaudación impositiva por un crecimiento en la base de recaudación y un 
aumento marginal del IVA. Cabe señalar que la deuda pública de Japón es casi 
enteramente en yen, de carácter interno, de largo plazo y su costo es cercano a 
cero. 
 
En cuanto al sector externo, se proyecta que la demanda internacional para las 
exportaciones bienes y servicios de Japón aumentaría en un 6,2% con respecto al 
2014, y que las importaciones crecerán en un 3,2%. Esta diferencia se explica 
mayormente por el aumento de competitividad de las exportaciones ante la caída 
permanente del Yen. Desde la crisis del 2009 se observa una permanente tendencia 
al alza de ambos componentes. La cuenta corriente de Japón como porcentaje del 
PIB ha sido históricamente positiva, tendencia que se mantuvo a lo largo de los 
peores momentos de la crisis. El año 2013 fue el punto más bajo con 0,69% del PIB, 
reversándose el año 2014 con un 0,95%, momento a partir del cual se estima una 
proyección alcista para el año 2015 y 2016 de 1,13% y 1,25%, respectivamente. 
 
La balanza comercial de Japón llegó a un saldo de US$ -38,4 billones en el 2014, lo 
que representa un valor algo menos deficitario que los US$ 42,9 billones del 2013. 
Se espera un ajuste en esta tendencia y una mejora de la situación comercial 
relativa de Japón, con una balanza comercial proyectada de US$ 12 billones en 
2015 y US$ 8,1 billones en 2016 según la OCDE. Los analistas atribuyen esta 
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tendencia hacia un superávit en la balanza comercial, al aumento de competitividad 
por la caída del valor de la divisa nipona. 
 
La última cifra de desempleo corresponde al mes de enero, donde se registró un 
paro de 3,5%, levemente menor al promedio del año 2014 y 0,2% de disminución 
anualizada. El desempleo bajó durante la implementación de los Abenomics y ha 
sido una de las herramientas que ha contribuido a fortalecer la confianza de 
inversionistas y consumidores. Las cifras dan apoyo al Primer Ministro, con un 
promedio de 3,58% de desempleo en los últimos 12 meses frente al histórico de 10 
años de 4,31%. 
 
Las tres flechas de Abe 
 
Las radicales medidas económicas del Primer Ministro no han estado exentas de 
polémica. Luego de adelantar los comicios generales el año 2012 para dotar de 
legitimidad su política económica ante el poder político, la implementación de estas 
medidas han requerido de una cierta complicidad entre el Ejecutivo y el Banco 
Central de Japón (BoJ), ante la cual algunos personeros de la oposición al Partido 
Liberal Democrático han manifestado preocupación sobre la real independencia del 
BoJ. 
 
Pese a todo, las tres flechas de Abe han tenido caminos disímiles. La expansión 
fiscal ha derivado en una caída del desempleo y un aumento en las alianzas público 
privadas y proyectos de inversión, lo que ha contribuido al fortalecimiento de la 
confianza. Pero al mismo tiempo, ha significado un permanente aumento de la 
deuda con respecto al PIB, que como señalamos antes, alcanzó ya un 245% el año 
2014. 
 
Este último hecho será enfrentado por las reformas estructurales que debiera 
emprender el gobierno. Junto con un alza marginal en el impuesto al valor agregado 
que se esperaba para octubre de este año y fue aplazada por el mismo Abe hasta 
abril del 2017 ante los negativos efectos que tuvo el primer aumento impositivo, el 
plan contempla otros cambios que pretenden impulsar la competitividad y 
productividad en sectores históricamente capturados por grupos de poder como la 
agricultura. Para ello es esencial la apertura externa de la economía, que trae 
competitividad. 
 
Finalmente, la política de expansión monetaria de QQE hasta ahora se ha 
implementado sin vacilaciones por parte del Banco Central de Japón y su 
gobernador, Kuroda. Esto último ha contribuido al debilitamiento del yen ante otras 
monedas y el consiguiente aumento en la competitividad de las exportaciones 
japonesas, lo cual no se ha traducido en importantes cambios en la tendencia del 
PIB. Sin embargo, esta política y la convicción reflejada por el BoJ han generado un 
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círculo virtuoso de confianza que ha permitido romper el círculo vicioso de deflación 
y bajo crecimiento, llegando y superando la meta esperada por la misma entidad del 
2% de inflación interanual, aunque en un plazo mayor a los dos años. 
 
Se espera que el gobierno y el BoJ continúen hasta 2017 con las políticas de Abe, 
debido principalmente al importante apoyo ciudadano que respalda su gestión 
económica. Si bien en las encuestas locales los ciudadanos no afirman sentir 
directamente los efectos positivos de las políticas, sostienen que a nivel nacional ha 
habido una mejora, hecho que fortalece la confianza y promueve la consolidación de 
las políticas. 
 
Como dijimos antes, el desafío más complejo está por verse y tiene que ver con las 
reformas estructurales con las cuales Abe pretende abordar algunos de los desafíos 
más importantes de Japón: envejecimiento de la población, productividad y el 
preocupante crecimiento de la deuda. Estas reformas estructurales son clave para 
dar continuidad a las políticas públicas, que conforman Abenomics. 
 
Ranking de Competitividad y Riesgo Soberano 
   
Japón se encuentra actualmente en el sexto puesto del Ranking Mundial de 
Competitividad 2014–2015 del World Economic Forum, que contempla la 
participación de 144 países. Esta posición es tres lugares más arriba en el ranking 
en comparación a la versión 2013–2014. 
 
En cuanto a la categoría de “Requerimientos Básicos” del mismo informe, su mejor 
calificación es en los pilares de Infraestructura y Salud y Educación Primaria, 
obteniendo la sexta posición en ambos pilares. Su peor posición se encuentra en la 
categoría “Ambiente Macroeconómico” donde obtiene el lugar Nº 127 del ranking. 
De acuerdo al informe del WEF, esta posición tan baja se debe principalmente al 
déficit presupuestario que tiene el país, el que alcanza alrededor del 7% de su PIB, 
posicionándolo como uno de los mayores ratios del globo, además del hecho de que 
la deuda pública total ha alcanzado niveles récord, representando casi un 240% del 
PIB. Cabe mencionar, sin embargo, que el déficit fiscal y la deuda pública se 
financian en yenes, con ahorro interno, a tasas de interés muy bajas, como ya se 
mencionó. 
 
Las fortalezas económicas e institucionales derivadas de una economía grande y 
diversa, contrarrestadas con largos períodos de deflación y el deterioro de las 
finanzas públicas que se observa desde inicios de la década pasada, se ven 
reflejadas en la calificación por parte de Moody’s de Aa3. Similar es lo percibido por 
Fitch y Standard & Poors, cada cual dando más peso o a la economía general 
japonesa o a los problemas que ha presentado durante el último tiempo. Fitch 
Rating otorga un A+, mientras que S&P, un AA-. 
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Las anteriores calificaciones, en parte coinciden con el Índice de Libertad 
Económica  realizado por la fundación Heritage para el presente año, donde Japón 
ocupa el vigésimo quinto lugar. Su puntuación ha aumentado en 0,6 puntos con 
respecto al año pasado, debido a mejoras en las libertades de comercio, inversión y 
control del gasto fiscal, que compensan bajas en la libertad de corrupción, monetaria 
y de realizar negocios. Japón ocupa el puesto 6° entre los 41 países de la región 
Asia Pacífico, y su puntaje general está por sobre el mundial.   
 
Por otra parte, Japón tiene una de las economías más cerradas del mundo, junto 
con Brasil. El proteccionismo económico de Japón ha sido negativo para su 
transformación económica, el aumento necesario de su competitividad y el 
crecimiento de la economía interna.  Cabe señalar que Japón es un imperio 
económico con vastas inversiones a nivel global, en economías de alto crecimiento, 
que generan abundantes flujos hacia el país y constituyen un enorme patrimonio 
externo. 
 
Efectos de la depreciación del yen 
 
La agresiva política monetaria de QQE impulsada desde el BoJ ha tenido 
importantes efectos en el sector exportador. El yen ha sido una de las monedas que 
más se ha depreciado frente al dólar. Si bien la moneda americana se ha fortalecido 
ante la mayoría de las divisas, fruto del mejor escenario económico interno de 
EE.UU., la emisión de circulante desde el BoJ ha contribuido a la caída de más del 
30% que ha tenido la divisa desde marzo del 2013. 
 
En palaras del Ministro de Finanzas de Japón, Taro Aso, la combinación de una 
política monetaria expansiva, las bajas tasas de interés y la caída del precio del 
petróleo (una de las principales importaciones de Japón para la producción de 
energía luego del cierre masivo de centrales nucleares producto del desastre de 
Fukushima) han jugado un rol clave en el fortalecimiento del sector exportador. 
 
La competitividad que han adquirido las empresas manufactureras niponas debido a 
la depreciación del yen ha sido criticada como “juego sucio” por algunas naciones 
industriales que compiten en la exportación de sus productos, como Corea del Sur y 
Alemania. Por otra parte, existen sectores industriales internos que dependen 
fuertemente de la importación de algunos recursos, como la construcción o algunas 
PYMES de comercio interno. 
 
Esto último está alineado con las metas del BoJ, que se ha propuesto romper la 
tendencia de casi nula inflación que ha caracterizado a Japón desde hace dos 
décadas. Las perspectivas de inflación al alza producto del encarecimiento de los 
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insumos importados han fomentado el consumo inmediato, generando mayor 
dinamismo en la economía local. 
 
En conclusión, se observa que las perspectivas económicas de Japón están al alza. 
Hasta ahora Abenomics se ha mostrado efectivo, en términos de bajar el desempleo 
y aumentar la inflación. Cuentan con amplio apoyo ciudadano y el compromiso casi 
irrestricto de las instituciones económicas del país. Sin embargo, la postergación de 
algunas reformas estructurales clave, como la apertura de la economía, reformas al 
mercado laboral,  el alza en la tasa de impuesto al consumo y otras reformas 
esenciales,  siembran dudas en torno a la voluntad y capacidad política del país 
para cumplir coherentemente con Abenomics. 
 
Relación con Chile 
 
Las relaciones comerciales con Japón se enmarcan en un Acuerdo de Asociación 
Económica firmado en marzo de 2007 y entró en vigencia a partir de septiembre del 
mismo año. Las negociaciones para este acuerdo comenzaron en la cumbre de la 
APEC del año 2004, y su éxito ayudó a consolidar a Japón como el tercer socio 
comercial de Chile, con acuerdos comerciales por más de US$ 11.000 millones 
desde 2012.  
 
El año 2013, las exportaciones chilenas a Japón totalizaron US$ 7.577 millones, lo 
que implica una disminución del 9% con respecto al año anterior (alrededor de US$ 
750 millones menos de exportaciones). Las importaciones provenientes de Japón 
son menos de la mitad de las exportaciones, anotando US$ 2.277 millones en el 
2013. Esta cifra también refleja una disminución de las importaciones con respecto 
al 2012, habiendo disminuido en US$ 120 millones. La balanza comercial entre 
ambos países es positiva, desde el punto de vista de Chile. Vale decir, se espera 
que para los siguientes años el comercio entre Chile y Japón revierta el descenso 
registrado en 2013 y vuelva a tener tasas de crecimiento positivas, impulsado por 
las favorables perspectivas económicas que tiene el país hacia el futuro. 
 
La Dirección General de Relaciones Económicas Internacionales (DIRECON) 
informa que las principales exportaciones de Chile a Japón son cobre y sus 
concentrados, salmón y truchas congeladas y madera de eucaliptus. Las principales 
importaciones desde Japón, en tanto, se enmarcan en el rubro automovilístico: 
vehículos de cilindradas entre 1000cc a 3000cc, neumáticos para vehículos de 
construcción y chasis de camionetas.  
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Cuadro Nº 1 

Indicadores Económicos 

 

 

Gráfico Nº 1 

Crecimiento del PIB Real (var %) 
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Gráfico Nº 2 

Deuda Pública Bruta (% del PIB) 

 
 

Gráfico Nº 3 

Evolución de la Política Monetaria 
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Cuadro Nº 2 

Clasificaciones de Riesgo Soberano 

 
 

Fuente: Moody's, Standard & Poor's y Fitch 

Gráfico Nº 4 

CDS (5 Yrs) 

 
 

Fuente: Bloomberg 
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Gráfico Nº 5 

Balance Estructural (% PIB) 

 

Gráfico Nº 6 

Inflación (variación con respecto al año anterior) 
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Gráfico Nº 7 

Balanza Comercial (USD Bill.) 

 

 

Gráfico Nº 8 

Saldo Cuenta Corriente (% PIB) 
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Gráfico Nº 9 

Tipo de cambio Yen Japonés/Dólar estadounidense 

 
Fuente:  Banco Central de Chile 

Gráfico Nº10 

Evolución de la tasa de desempleo 
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Gráfico Nº 11 

Evolución de la Demanda Interna, el Consumo Privado y la Inversión 

 

 

Gráfico Nº 12 

Exportaciones e Importaciones de Chile a Japón 
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Gráfico Nº 13 

Inversión (%PIB) 

 

 


