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“El Presidente
Reagan (...) aplicé
una combinacion de
reducciones de
gastos, bajas de
impuestos y
desregulaciones”.

oy la economia chilena
estd gozando de un cre-
cimiento importante, la
inversion se ha recupe-
rado, se estin creando muchas
nuevas fuentes de trabajo y la in-
flacién no se ha desbordado. Pero
el desafio es materializar un alto,
sostenido y sustentable nivel de
crecimiento de 6% o mds por mu-

chos afios. Esta debe ser la princi-

pal politica social de cualquier
gobierno, para asi elevar la em-
pleabilidad de su poblacién y,
juntc a un apoyo directo del go-
bierno a los mas vulnerables, ase-
gurar un mayor bienestar de la
poblacién. Mas claro echarle
agua: la solucién no va por au-
mentar los impuestos -algo que
per se va contra el aumento de la
inversion y el empleo-, como al-
gunos destacados lideres de opi-
nién nos han querido hacer creer
en estos dias.

Este afio serd particularmente
importante para avanzar en dicho
frente, colocando “fast-track” a te-
mas como la competitividad y pro-
ductividad de la economia, el
abastecimiento energético, la fle-
xibilidad laboral, l]a moderniza-
cién del Estado, la reforma educa-
cional, etc. Que no nos confundan
otras agendas, mas aun si este afio
en el frente externo podriamos es-
tar por enfrentar desafios para
nada menores. Al menos, el inicio
del segundo afio del actual gobier-
no comenzé con el pie derecho en
este sentido, ya que se dio una im-
portante sefial de retorno a la res-
ponsabilidad fiscal. Pero la amena-
za siempre estd ahi.

¢ Qué eventos externos podrian
complicarnos? Uno de ellos es el
terremoto y tsunami del 11 de mar-
zo en Japon, con sus peligrosas im-
plicancias nucleares. Ademis, se
ver4n afectadas en algo las econo-



mias de China y Taiwdn, por la in-
terrelacién que tienen. A lo ante-
rior se une la incégnita de cémo
China finalmente resolver4 sus ac-
tuales desequilibrios en el sector
inmobiliario y lograra desacelerar
su economia sin trastornos impor-
tantes. De no resultar bien las co-
sas, estos pueden ser un shock de
demanda no menor para Chile.
¢Sabian Uds. que enviamos a estos
tres paises mads del 50% del cobre
que producimos y casi un tercio de
nuestras exportaciones?

Estdn también las confrontacio-
nes militares en Libia, ademas de
la inestabilidad politica en la gran
mayoria de los paises del norte de
Africa y Medio Oriente, las que,de
acrecentarse, podrian hacer saltar
el precio del petréleo WTIa120 0
mas délares por barril. El resultado
de este peligroso shock de oferta
seria gatillar fuertes presiones in-
flacionarias adicionales en el mun-
do, pudiendo, a la vez, detonar un
estancamiento generalizado de la
actividad, lo que se ha denomina-
do “estanflacién”.

Por tltimo, se encuentra el exce-
so actual de liquidez mundial pro-
vocado por los gobiernos de los
paises desarrollados para facilitar
sus ajustes luego de la crisis y que
ha introducido mucha especula-

cion en los mercados. Existe ac-
tualmente un riesgo no menor de
que frente al término de lo que se
ha llamado la “Expansién Cuanti-
tativa 2” de la Fed venga una co-
rreccion a la baja mayor que la ac-
tual en el precio del cobre, porque
la demanda por bonos del Tesoro
de EE.UU. seria a tasas de interés
mas elevadas, lo que produciria
una apreciacion del délar en el
mundo y, con ello, una disminu-
cion del precio de activos como las
materias primas.

¢ Qué puede hacer Chile entonces
para enfrentar un posible fuerte
deterioro de nuestros términos de
intercambio y, a la vez, no dejar de
focalizarnos en nuestro objetivode
mediano plazo, como es crecer en
forma elevada y sostenida por mu-
chos afios?

Recuerdo como enfrenté el Presi-
dente de EE.UU. Ronald Reagan
sus primeros afios de gobierno a
principios de los 80, justamente
cuando su pais se encontraba su-
mido en una fuerte estanflacién:
con una combinacién de reduccio-
nes de gastos, bajas de impuestos y
desregulaciones. Estas tres herra-
mientas -un potente toolkit para el
Chile de hoy- deberian estar siem-
pre en el maletin de trabajo diario
de nuestrasautoridades.



