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pesar de que el bajo pre-
cio del cobre ha afectado
duramente los ingresos
fiscales provenientes de
la mineria publica y pri-
vada, un aumento del
gasto fiscal de 2,7% para
el préoximo afo es ade-
cuado y prudente. Ade-
cuado, pues da un espacio para unatasa de in-
terés baja y, por ende, un délar mds alto para
nuestras exportaciones. Prudente, pues la cai-
da de los ingresos fiscales del cobre ha sido
compensada por los aumentos de los ingresos
tributarios del resto de la economia debido a
la reforma tributaria.

En momentos en que Cochilco proyecta
que el precio del cobre se mantendrd en tor-
no al actual nivel de 2,2 délares la libra por el
resto del 2016y 2017, es prudente preguntar-
se cudl es el crecimiento adecuado de nues-
tro gasto fiscal con este precio de nuestra
principal exportacion.

La sefial de politica fiscal para el proximo
afio no sélo enfrentard de manera correcta los
duros efectos en las finanzas publicas de la
abrupta caida del precio del cobre, sino tam-
bién se transformard en la necesaria ancla de
un mayor crecimiento econdémico.

El cobre representa la mitad de nuestras ex-
portaciones. Cuando el cobre baja un centavo de
dolar, el monto de nuestras exportaciones cae 120
millones de délares al afio y el Estado tiene
aproximadamente 50 millones de doélares de
menores ingresos. El precio promedio del cobre
a septiembre de este ano ha caido casi 50 cen-
tavos respecto del mismo periodo del 2015, lle-
gando a 2,13 ddlares la libra. Esto se traduce en
unos 2.500 millones de délares menos de ingre-
sos para el Fisco este afio. Ademds, se une a la
ya fuerte caida del precio del metal rojo en 2015.
Este fuerte golpe no es baladi ni para las finan-
zas publicas ni para el pais en su conjunto.

Ante este escenario de los dos tltimos afios de
menores precios del cobre, nuestra economia ha
debido ajustarse. Como ya hemos visto, el do-
lar ha subido su valor en los dos ultimos afios,
lo que implica que es mds caro importar y per-
mite que otros sectores de la economia florez-
can y aumenten las exportaciones no cobre. El
Banco Central bajo la tasa de interés, generan-
do incentivos para la inversiéon y el consumo,
pero también ayudando a encarecer mas el do-

lar, debido a que mayores tasas de interés lo-
cales atraen dolares del exterior presionando
mas a la baja su precio. Como complemento a
la politica expansiva del Banco Central, el Fis-
co tuvo un fuerte aumento del gasto el afio pa-
sadoy el actual.

Como era de esperar, la fuerte devaluacion
del peso tuvo un impacto en los niveles de
precios de los bienes importados y, por ende,
en la inflacion, que supero el 4% en 12 me-
ses. Esto indujo al Banco Central a subir la tasa
de interés a finales del afio pasado, para que
este aumento de precios fuese un fenémeno
de una vez y la inflacién volviera al rango de
la politica monetaria (entre 2% y 4% anual).
Como un complemento a la politica del BC,
el gobierno recorto el gasto fiscal en marzo
de este afio. De esta forma, se reduce la ne-
cesidad de tener una tasa de interés mds alta
y con esto se favorece un dolar caro que fo-

La senal politica fiscal para el
proximo afo no solo
enfrentara de manera correcta
los duros efectos en las
finanzas publicas de la abrupta
caida del precio del cobre, sino
también se transformara en la
necesaria ancla de un mayor
crecimiento economico.

La abrupta caida del precio del
cobre hace mas complejo el
camino para lograr mas bienes
publicos y calidad de vida para
toda la poblacion, pero aquello
no debe alejarnos de la ruta de
responsabilidad que hemos
sembrado por décadas. De esta
forma, nuestra politicas
sociales seran duraderas y el
crecimiento futuro tendra
bases mas solidas.
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menta las exportaciones no cobre.

Las exportaciones no cobre ya comienzan
areaccionar ante este délar mas alto. Asi, ve-
mos que las exportaciones del sector fruti-
cola crecen un 5,5% el tercer trimestre del
2016 y que nuevos sectores, como es el de los
servicios, comienzan a mirar el sector exter-
no. Retomar mayores niveles de crecimien-
to pasa porque mds y nuevos sectores salgan
a conquistar el mercado externo.

En este contexto, se entiende que el aumen-
to del gasto fiscal de 2017 sea menor al del pre-
sente afio. Nuestra regla fiscal nos ayuda a de-
finir el aumento correcto del gasto para 2017
enun 2,7%. Al igual que cualquier hogar, el
Estado no puede aumentar el gasto mds alld
del aumento de sus ingresos de largo plazo.
En simple, el gasto publico debe seguir las
proyecciones de nuestros ingresos de largo
plazo que provienen del valor de la produc-
cion de cobre y de los impuestos que surgen
de la actividad econdémica del resto de la
economia en el largo plazo (PIB potencial).

Pero esta cuidadosa politica también nace
de un financiamiento responsable y que toma
en cuenta nuestros ingresos permanentes.
Lareforma tributaria ya estd generando los in-
gresos necesarios para financiar gastos res-
ponsablemente. Gracias a la reforma tributa-
ria hemos logrado evitar la caida de los ingre-
sos fiscales, a pesar del impacto en las finanzas
publicas del bajo precio del cobre. Los ingre-
sos del cobre al Fisco caerdan mds de un100%
en 2016, pero serdn compensados por el au-
mento de un 6,6% real de los ingresos por im-
puestos del resto de la economia gracias a la
reforma que comenzoé a implementarse hace
dos afios. Sin ella, el gasto publico no podria
haber subido mds de un 0,5% para el proxi-
mo afo, con el consecuente efecto en las po-
liticas sociales de este gobierno.

La abrupta caida del precio del cobre nos
hace mds complejo el camino para lograr
mads bienes publicos y calidad de vida para
toda la poblacion, pero aquello no debe ale-
jarnos de la ruta de responsabilidad que he-
mos sembrado por décadas. De esta forma,
nuestras politicas sociales seran duraderas y
el crecimiento futuro tendrd bases méds soli-
das y un camino menos pedregoso.

Subsecretario de Hacienda.



