MINISTERIO DE HACIENDA CONCLUYE CONSULTAS CON COMITESDE
EXPERTOS INDEPENDIENTES SOBRE PIB TENDENCIAL Y PRECIO DE
REFERENCIA DEL COBRE

En el proceso de consulta se determiné un crecimiento del PIB tendencial de 4% en 2004,
con una brecha de 3,5 % respecto del PIB proyectado para el afio. Para 2005 se estimo un
crecimiento del PIB tendencial de 4,2 %. Ademas, la consulta arroj6 un precio del cobre
de referencia de 93 centavos de délar por libra para 2005.

31 de agosto 2004

El Ministerio de Hacienda concluyé esta semana € proceso de consultas con los comités de
expertos independientes para la determinacién del PIB tendencial y el precio de referencia
del cobre que forman parte del proceso de preparacion del Proyecto de Ley de Presupuestos
para 2005.

Como resultado de este proceso de consultas se ha determinado un crecimiento del PIB
tendencia de 4% en 2004, con una brecha de 3,5% respecto del PIB proyectado para €
ano. Para 2005 se estimo un crecimiento del PIB tendencia de 4,2% €l que, a compararse
con las diversas estimaciones disponibles de crecimiento del PIB efectivo para dicho afio,
indica que durante 2005 continuara reduciéndose la brecha entre PIB efectivo y tendencia
iniciada en 2004. Por su parte, € proceso de consulta arroj0 un precio del cobre de
referencia de 93 centavos de ddlar por libra, € que se incrementd respecto del precio de
referencia de 88 centavos de ddlar por libra vigente en 2004.

Tanto el PIB tendencial como € precio de referencia del cobre son parametros
fundamentales para estimar € balance estructural del sector publico. Dado que desde 2000
se ha adoptado una regla de politica consistente en la generacion de un superavit estructural
equivalente a un 1% dd PIB, ambos pardmetros son también esenciales para definir d
gasto presupuestario compatible con € cumplimiento de la meta de politica fiscal.

PIB tendencial

La consulta relacionada con € PIB tendenciad conté con € aporte de un comité de 14
expertos, compuesto por Alegjandro Alarcon, José Pablo Arellano, Pafricio Arrau, Juan
Eduardo Coeymans, Rossana Costa, José de Gregorio, Jorge Desormeaux, Ricardo Ffrench
Davis, Manuel Marfan, Jorge Marshall, Patricio Rojas, Leonardo Suarez, Rodrigo Vergara
y Joaquin Via. Los integrantes del comité son los mismos que farticiparon en la consulta
del afio anterior y, a igual que entonces, lo hicieron a titulo estrictamente personal, por o
gue sus propuestas no representan necesariamente a las instituciones en que ellos se
desemperian.

La consulta efectuada al comité se refirid a las estimaciones para el periodo 2004-2009 de
los vaores efectivos de la formacion bruta de capital fijo, la fuerza de trabgo y la
productividad total de factores. Una vez entregadas las estimaciones por parte de los



expertos, se procedié a promediar cada variable para cada afio, eliminando afio a afio el
valor minimo y & méximo. A partir de estos vaores promedio, adecuadamente filtrados a
través de méodos estadisticos para reflgjar valores de tendencia, se estimo e producto
tendencial, obteniéndose € valor requerido para € afio 2005.

Los valores obtenidos para € PIB tendencial a partir de esta consulta para €l periodo 2004 —
2005 y la proyeccion para afios siguientes reflgan una tendencia ascendente de la
capacidad productiva de la economia. No obstante lo anterior, € mayor ritmo de
crecimiento efectivo que se preveé para los proximos afios hace proyectar que se continuard
cerrando la brecha entre PIB tendencia y efectivo que se gener6 desde 1999.

Precio dereferencia del cobre

La consulta respecto del precio de referencia del cobre contd con € aporte de 12 expertos
agrupados en un comité en € cua 9 de sus integrantes participaron en la consulta del afio
anterior, los que corresponden a Marcelo Awad, Jorge Bande, Alfonso Gonzalez, Gustavo
Lagos, Eduardo Loyola, Alvaro Merino, Enrique Silva, Leonardo Suérez, y Joaquin Vial. A
ellos se sumaron Juan Carlos Gugjardo, Director de Estudios de Cochilco, y los expertos
Peter Hollands, de Bloomsbury Minerals Economics, y Kevin Norrish, de Barclays Capital,
ambos basados en Londres. Los expertos participaron a titulo estrictamente personal y sus
propuestas no representan necesariamente a las ingtituciones en que ellos se desempefian.

Como en afos anteriores se les consultd a los expertos su proyeccion para € precio
promedio del cobre, expresado en centavos de dolar por libra en la bolsa de metales de
Londres (BML), para los préximos 10 afios. Las proyecciones de cada experto se
promediaron entre si, excluyendo las dos observaciones extremas, y e pomedio obtenido
se aproximo al entero — en centavos — mas cercano.

Las proposiciones efectuadas por los expertos se caracterizaron por su bagja varianza, las
gue se Situaron en un rango de 7 USE/Lb en la muestra completa —entre 90,5 US¢/Lb y 96,9
USE/Lb. En la consulta anterior este rango fue de 12 US¢/Lb.

Como resultado de la aplicacion de esta metodologia, € precio promedio del cobre BML
para € periodo 20052014, que constituye € precio de referencia del Fondo de
Compensacion del Precio del Cobre y el precio de largo plazo para la estimacion del
Balance Estructural del Sector Publico para 2005, se fij6 en 93 US¢/Lb (moneda de 2005).

Implicancias para la preparacién del presupuesto

Una vez obtenidos los vaores para PIB tendencial y € precio de referencia del cobre, se
procedera a estimar el nivel de gasto que resultara compatible durante el afio 2005 con la
aplicacion de la regla de superavit estructural de 1% del PIB.

Para esto se calcula la brecha existente entre los valores de PIB tendencial y precio de
referencia del cobre obtenidos a partir de esta consulta y los valores efectivos de PIB y
precio del cobre proyectados para 2005. Estas brechas permiten gjustar ciclicamente los
ingresos proyectados para 2005 por concepto de recaudacion tributaria y cobre,



obteniéndose los ingresos estructurales asociados a estos conceptos. ESstos ingresos se
suman a resto de los ingresos que no estén sujetos a agjustes ciclicos para obtener los
ingresos estructural es totales.

A estos ingresos estructurales totales se les restan 10s recursos equivalentes a un superavit
estructural de 1% del PIB proyectado en 2005, obteniéndose asi € gasto compatible con al
meta de la politica fiscal. Este nivel define e limite global de gastos que podra contener el
Proyecto de Ley de Presupuestos para 2005.

Transparencia fiscal

Se concluye asi un nuevo gercicio anual de consulta a expertos independientes para
determinar el valor de las dos variables claves en la aplicacion de laregla de politica fiscal.
Sumado a desarrollos recientes en diversas otras areas de administracion presupuestaria, la
ingtitucionalizacién de este gjercicio constituye un claro avance en la aplicacion practica de
los principios de la transparencia fiscal, avance positivamente valorado por analistas y
organismos internacionales, como se reflgja en los recientes informes sobre transparencia
fiscal en Chile elaborados por € FMI y la OCDE.



