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veces se guardan miles de dosis de

un medicamento aunque en el mo-

mento no haya enfermos. Estas do-
sis se guardan para la eventualidad de que
aparezca un brote en algunos anos, ya que
el medicamento no solo mitiga los sinto-
mas, sino que ademads evita que la enfer-
medad se propague. El tinico detalle es que
el medicamento necesita de jeringas espe-
ciales para su aplicacion, porque sino el re-
medio es poco efectivo o muy lento. Por
eso, hay que guardar también las corres-
pondientes jeringas especiales. Pero eso
que es obvio en el ejemplo de la salud, pa-
rece todavia un desafio para nuestra eco-
nomia.

Las enfermedades de las que estamos
hablando se llaman crisis econdmicas, es-
pecialmente las causadas por bruscos
cambios externos, como la crisis asiatica o
la crisis de 2009. Chile justamente guarda
un fondo soberano que puede servir, entre
varios otros objetivos, para esas graves
eventualidades, momentos en que otros
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“medicamentos”, como la politica mone-
taria, puedan sean insuficientes. Mi im-
presion es que, si bien hay una importan-
te reserva de fondos soberanos, estamos
guardando menos “jeringas” de las que
pudiéramos necesitar. ;A qué me refiero?
Para “inyectar” parte de los fondos de re-
serva en una crisis necesitamos instru-
mentos, y éstos no siem-
pre sobran cuando uno

“Chile tiene que

Larry Summers, ex secretario del Tesoro
y profesor de Harvard, decia que a
EE.UU. le hacian falta proyectos “listos
para la pala”. Esto es, proyectos en los
que pasara poco tiempo entre la decision
de inversion y el inicio de las obras de
construccion que se inyectan a la econo-
mia. De hecho, en 2009 EE,UU. tenia un
excelente acceso a finan-
ciamiento fiscal para con-

los necesita. invertir hOY en trarrestar el ciclo, pero es-
Hay ciertos tipos de taba limitado por los pro-

gasto que funcionan co- una cartera de yectos, y no solo de infraes-

mo “estabilizadores auto-  DUENOS Proyectos  tuctura.

maticos”, como seguros que se pueda‘n Chile tiene que invertir

de desempleo y otros. Pe- eiecutar en una hoy en prepararse para

0 no tienen tanto volu-
men para inyectar recur-
so0s. Tampoco es facil in-
yectar recursos transito-
rios y rapidos. Un problema es que en las
crisis se suben gastos que después no se
pueden bajar. Otro es que proyectos gran-
des, como un paquete extraordinario de
infraestructura, demoran demasiado en
planificarse, aprobarse y ejecutarse. Asi,
la inversion publica se termina efectuan-
do cuando ya la crisis se acabo.

Cuando asesoro a Obama en 2009,

crisis”.
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situacion de

esas potenciales eventuali-
dades. Por ejemplo, prepa-
rar una cartera de buenos
proyectos que, si bien en
tiempos normales serfan demasiado, en
una situacion de crisis se puedan ejecu-
tar. Hay que contar con proyectos prea-
probados, aunque nos cueste mantener
ese sfock y aunque, incluso, algunos per-
misos ambientales se venzan. Ojala que
la proxima crisis internacional no nos pi-
lle con mucha reserva de medicamento,
pero con poca jeringa para inyectarlo,
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