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Titulo:

Cobre: oportunidad,

1 fuerte aumento del precio del cobre representa,
sin duda, uno de los principales cambios del iltimo
tiempo en las condiciones econémicas que enfren-
ta Chile. En el dltimo mes, el metal pasé de 5,3a 5,9
ddlares la libra registrados ayer, superando los US$ 6 en
algunas jornadas. La sostenibilidad de este rally es objeto de
discusidn, toda vez que la velocidad del salto parece algo
desproporcionada para las noticias conocidas. Con todo,
parece ir consoliddndose una visién de que la demanda per-
manecerd alta por un buen tiempo, lo que podria traducirse
en precios altos también por un perfodo mds sostenido.
Pero aunque las prime-
ras reacciones en Chile sean
mds bien de optimismo, los
riesgos asociados a este nue-
VO escenario no son menores.
Por una parte, los mayores ingresos fiscales que de acd po-
drian derivarse abren la posibilidad —verdadera tenta-
cién— de postergar o, eventualmente, anular los esfuerzos
de racionalizacién del gasto ptiblico propuestos por el Pre-
sidente electo. Y, en efecto, mayores ingresos fiscales permi-
ten, en principio, contener el déficit presupuestario y el cre-
cimiento de la deuda publica, pero la necesidad de ajustar el
gasto no solo obedece a una situacion fiscal compleja, sino
también a la urgencia de modernizacién en la manera en la
que funciona el aparato estatal, priorizando programas y
eliminando gastos superfluos o programas de baja rentabi-
lidad social. Los mayores ingresos por el cobre no hacen
mejores los numerosos programas mal evaluados ni acre-

La eventual bonanza no debe hacer abandonar

los anunciados esfuerzos de ajuste fiscal.
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riesgo y tentacion
cientan la eficacia de la gestion publica. Asf, el primer riesgo
es que una situacion fiscal algo mds holgada contribuya a
perpetuar esos problemas.

Un segundo peligro proviene de la institucionalidad
fiscal que nos rige. Si este mayor valor del cobre es evaluado
como permanente por la comisién que determina el precio
de largo plazo para efectos fiscales, entonces los mayores
ingresos serdn gastados y no ahorrados. Asi, el entusiasmo
que hoy se percibe con este rally puede impulsar a que bue-
na parte de los mayores ingresos sean considerados como
estructurales, lo que podria generar un boom de corto plazo
a costa de un ajuste a la baja
en el futuro: sabido es que en
estas materias nada es para
siempre. De hecho, el pais ya
vivid una situacién como esta
cuando, con posterioridad a la crisis de 2008, los altos pre-
cios del cobre fueron, en parte importante, incorporados co-
mo permanentes en la regla fiscal, lo que llevé a aumentos
muy significativos del gasto ptiblico que, en ese momento,
no se tradujeron en altos déficits. Sin embargo, la posterior
caida del precio, a mediados de la década pasada, y la difi-
cultad politica para hacer el ajuste necesario explican buena
parte de los problemas fiscales presentes en el pais.

El alto precio del cobre es una buena noticia, pero los
riesgos econdmicos derivados también son altos. La res-
ponsabilidad con que acttien el gobierno y el Congreso en-
trantes serd determinante para el provecho que el pais pue-
da sacar de esta situacion.
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