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ENSAYO

. Termino
el superciclo

del cobre?

A HABIDO gran preo-
cupacion en el pais por
el descenso del precio
del cobre, el que llegd
cerca de los US$ 3 por libra. Nos
habiamos acostumbrado a que el
precio fuese US$ 3,5 o m4s por li-
bra, y muchos pensaban que el
crecimiento de China seguiria
indefinidamente. ;Ser4 esto asi?

Un amplio grupo de expertos
nacionales e internacionales en
el precio del cobre y otros
commodities minerales y agrico-
las venia debatiendo cudnto po-
dria durar este auge o superciclo,
que comenzo a fines de 2003 y
que continua hasta ahora con la
interrupcién de un afio provoca-
da por la gran crisis financiera
de 2008. No hay opinién undni-
me al respecto.

Algunos, incluso, creen que
China estd mads alld de los ciclos
econdmicos. La evidencia mues-
tra lo contrario. Este pais usa
cada afio mds del 40% de los
commodities minerales produ-
cidos en el mundo, incluidos el
petroleo, el cobre, el aluminio y
el hierro, entre otros. De hecho,
mads del 80% del aumento del
uso o consumo anual de estos
materiales a nivel global ocurre
en China.

Con la crisis financiera de 2008
los otros gigantes econémicos,
Estados Unidos y Europa, queda-
ron fuertemente afectados y no
han podido repuntar su creci-
miento. Por ello, la politica eco-
noémica china se ajusto6 para ba-
sar su expansion predominante-
mente en el consumo interno en
vez de sus exportaciones indus-
triales. Y lo logro exitosamente
después de 2008 hasta la fecha.
Pero esta es una transicion com-

pleja, que ningun pais en la his-
toria halogrado en un periodo
de tiempo tan corto.

China habia venido creciendo
por mds de una década a tasas
cercanas al 10% anual, incluso
después de 2008. Pero en 2012
redujo su tasa de crecimiento a
7,8%, y el primer trimestre de
2013 los resultados no fueron
auspiciosos.

Un repunte econémico de Esta-
dos Unidos o Europa podria im-
pulsar el crecimiento de China a
dos cifras nuevamente, con lo
que el precio del cobre se eleva-
ria por sobre los US$ 4. Pero en
los préximos afios ello es incierto
para Estados Unidos e improba-
ble para Europa. Entonces, por
ahora, el precio depende casi to-
talmente de lo que pase en la
economia china.

Las proyecciones sobre creci-
miento que se hacen en el mun-
do, pais por pais, son positivas
para China en los préximos cin-
co afios. Sin embargo, este gi-
gante no puede abstraerse de un
principio bdsico: mientras ma-
yor es el ingreso per cdpita, me-
nor es el crecimiento econémico.
Todos los paises del mundo ex-
perimentaron esto en su camino
al desarrollo, incluyendo Estados
Unidos, Alemania, Japén, Corea
del Sur, Chile y muchos otros.

En el caso de China, ello no de-
beria ser distinto. Sus remunera-
ciones fiscales urbanas han esta-
do aumentando mds de un 10%
anual real por afio, y ello impac-
tard crecientemente sus expor-
taciones, asi como su economia
interna. Antes de 2020 China
tendrd un ingreso per cdpita pa-
recido al que Chile tenia en 2010.
Por ello, es altamente incierto
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que las expectativas de alto cre-
cimiento econdmico que se pro-
yectan para este gigante hasta fi-
nes de esta década se cumplan.

Si a ello le afiadimos que la
produccion de cobre mundial
aumentarad considerablemente
en 2015y 2016, es posible que
ello se traduzca en un descenso
importante del precio del cobre,
lo que podria constituir el fin del
superciclo. Esto traeria conse-
cuencias econémicas muy im-
portantes para Chile.

El superciclo comenzado a fi-
nes del 2003 fue como sacarnos
la loteria. Los impuestos de la
mineria chilena privada recau-
dados por el Fisco subieron des-
de US$ 49 millones en 2002 a
US$ 6.200 millones en 2007,
mientras que los excedentes de
Codelco subieron desde US$ 326
millones a US$ 7.900 millones en
el mismo periodo. A su vez, bajo
el desempleo desde 9,8 a7,1%, y
subieron el Ipsa, los resultados
de las AFP, la inversion y el cre-
cimiento econdmico en general.

El pais aumento fuertemente
el gastoy, ala vez, comenzo a
ahorrar una parte de los ingre-
sos del cobre en el nuevamente
creado Fondo de Estabilizacion
Econémico Social, el que acu-
mul6 hasta un 10% del PIB antes
de la crisis de 2008.

Los chilenos empezaron a creer
que el pais era rico, especial-
mente cuando les lleg6 la plata
del cobre en 2009, en la forma de
bonos, seguros de desempleo,
mejores pensiones y mayor acce-
so al consumo de bienes nacio-
nales y de importacion. Qué me-
jor expresion de percepcion de
riqueza que las consignas de las
manifestaciones estudiantiles de
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2011 “educacion gratis ahora”.

La recaudacion fiscal efectiva a
partir del cobre no alcanzé nun-
ca mds los niveles de 2006 y
2007. De hecho, en 2012 fue muy
inferior a lo fijado en la Ley de
Presupuesto.

De mantenerse el precio en los
niveles esperados, cercano a los
US$ 3,5 por libra para 2013 y
2014, el aporte al Fisco serd en-
tre 35y 40% menor que en
2007, cuando alcanzo6 un maxi-
mo. Ello debido a la escalada de
costos que ha sufrido la mineria
mundial, y que en Chile ha sido
mayor debido a las alzas salaria-
les de los trabajadores de la mi-
neria y al aumento del precio de
la energia. Es improbable que la
mineria chilena reduzca sustan-
cialmente sus costos durante
el superciclo debido a las altas
expectativas de los chilenos y
por la inflacién del valor de los
suministros.

Por ello, es clave que compren-
damos que la riqueza que tene-
mos es temporal, que el pais esta
rico, pero no lo es aun, porque el
superciclo no es permanente.
Por ello, hay que bajar las expec-
tativas de gasto en los préoximos
afios, no sélo porque los ingresos
generados por el cobre han baja-
do, sino por la incertidumbre so-
bre la duracion del superciclo.

Finalmente, hay que aprove-
char a fondo el superciclo, avan-
zando hacia el desarrollo, sin ol-
vidar que si bien el cobre nos
puede ayudar para acercarnos
mads rapido hacia esta meta, el
verdadero desarrollo existird
cuando dependamos sélo de no-
sotros mismos para sustentar
una alta calidad de vida. Ahi se-
remos verdaderamente ricos.



