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En su máximo nivel se cotizó
este lunes el precio del cobre,
tras ubicarse en US$ 4,92 la li-
bra. Extendió, así, la racha posi-
tiva vista en la última semana
con un alza diaria de 4,4%. 

Si bien los fundamentos que
explican esta variación se deben
al déficit de producción que se
espera en el mercado, el avance
de los últimos días está ligado al
comportamiento de diversos
fondos de inversión que se vie-
ron en la necesidad de cubrir po-
siciones cortas en Estados Uni-
dos, actores que no habían pre-
visto una aceleración como la
que se produjo. 

“El fuerte aumento del valor
del cobre se explica por estima-
ciones de inversionistas y gran-
des fondos de inversión que esti-
man que el precio continuará in-
crementándose”, explica el vice-
p r e s i d e n t e e j e c u t i v o d e
Cochilco, Joaquín Morales.

El funcionario añade que estas
perspectivas se fundamentan en
expectativas de un mayor con-
sumo de cobre “impulsado por
la industria de vehículos eléctri-
cos y de energías limpias, ade-
más de la demanda del sector de
data center, los cuales son necesa-
rios para el desarrollo de la inte-
ligencia artificial”.

El director ejecutivo de Plus-
mining, Juan Carlos Guajardo,
añade que, ante el interés que se
vio por el cobre, hubo fondos
que no son tan especializados en
minería, pero que entienden que
los fundamentos del mineral son
fuertes, que aprovecharon la
oportunidad de tomar posicio-
nes largas. 

“Se ha producido un efecto de
amplificación, ocasionado por la
subida rápida que encontró te-
rreno fértil para estos efectos in-
directos que aceleraron las subi-
das. Dicho esto, no se puede ol-
vidar que estos mecanismos
también funcionan al revés, es
decir, cuando hay caídas. Se pro-
ducirán correcciones en el pre-
cio, y lo interesante será obser-
var cuán profundas y largas se-
rán, pues eso determinará la for-
taleza de esta tendencia de alza
que hemos registrado en las últi-
mas semanas”, dice Guajardo. 

Arcas fiscales y la
sugerencia del ahorro

El monto récord corresponde
a un valor nominal. En términos

reales, deflactando por el Índice
de Precios al Productor (PPI, en
inglés) de todas las industrias
manufactureras de EE.UU., los
precios del período del superci-
clo (2003-2014) siguen siendo
mayores. 

Uno de los principales efectos
del alza del cobre está en las ar-
cas fiscales, dado que es el prin-
cipal producto de exportación. 

El economista sénior de LyD,
Tomás Flores, sugiere cautela,
dado el origen especulativo de-
trás del alza. “Puede que se ge-
nere una ilusión de que somos
más ricos. Y peor aún, que em-
pecemos a gastar en función de
esa ilusión”, advierte. 

Sugiere que se ahorren los
eventuales excedentes, dado
que serían transitorios. “No creo
que el precio del cobre se vaya a
mantener en US$ 5 durante la
próxima década”, dice Flores.

El economista jefe del BCI,
Sergio Lehman, coincide en la
responsabilidad que se debe te-
ner ante estos recursos. “En el
corto plazo, los movimientos en
el precio tienden a ser exacerba-
dos, justamente por estas posi-
ciones, y uno esperaría que se
moderara en algún grado el pre-
cio del cobre hacia adelante, y
esos son mayores argumentos
para ser muy cuidadosos, muy
cautos con el uso de esos recur-
sos, ceñirse a la regla fiscal”.

Respecto a una corrección en
el precio, Lehman ve que sería
de una menor importancia que
el alza, porque hay evidencia
contundente que sugiere que el
mercado del cobre está muy
apretado ante la demanda a pro-

pósito de la electromovilidad y
las energías verdes.

“Estos son argumentos que ya
se han planteado y se conocen,
en un mercado donde la oferta
también crece más lentamente, y
eso sugiere un mercado más es-
trecho, y, por lo tanto, se puede
considerar alguna corrección, tal
vez no de la magnitud del alza,
que tiene un componente bien
fundamentado, pero hay otro,
parcial, que tiene que ver más
bien con la toma de posiciones
de estos fondos de inversión”,
asegura el economista. 

Impacto comercial

El ministro de Hacienda, Ma-
rio Marcel, indicó que uno de los
efectos también tiene que ver
con contener el alza en el precio
del dólar. Una mayor cotización
del cobre se traduce en mayor
entrada de divisas para el país. 

Asimismo, impactará en el
precio de productos importa-
dos, como los combustibles, que
según Marcel seguirán bajando
en las próximas semanas. 

Respecto a la duración de este
fenómeno, el titular de Hacienda
destacó que “las proyecciones
de Cochilco indican precios del
cobre muy elevados este año y el
próximo, hay analistas que anti-
cipan un ciclo alcista durante
bastante tiempo, dada las res-
tricciones desde el lado de la
oferta en el mercado del cobre a
nivel global. En la proyección de
mediano plazo del último Infor-
me de Finanzas Públicas, con-
templamos precios relativamen-
te altos hasta 2028”. 

La cotización ayer llegó a US$ 4,92 la libra: 

Cobre alcanza máximo
registro y expertos
aconsejan ahorrar los
eventuales excedentes

TOMÁS VERGARA P. 

El valor del metal marca un récord nominal, que no considera la
inflación. Hay un componente especulativo en su racha. 

El ministro de Hacienda, Ma-
rio Marcel, valoró ayer la pro-
puesta de Bernardo Fontaine. En
entrevista con Economía y Ne-
gocios Domingo, de “El Mercu-
rio”, el economista de la Funda-
ción Ciudadanos en Acción y
académico de la Universidad
San Sebastián (USS) propuso,
como parte del debate de la re-
forma previsional, subir la coti-
zación en 4% gradualmente en
ocho años, donde el 3% vaya di-

recto a las cuentas individuales y
el 1% sea un préstamo solidario
transitorio que otorgarían los
cotizantes al Estado.

Con ello, Fontaine planteó
una fórmula más acotada, que
llevaría a desistir del alza de la
cotización de 6% que considera
la reforma del Gobierno, bajo el
argumento de que “la economía
no da para aumentar” el aporte
previsional en ese nivel. 

La valoración de Marcel a la
idea de Fontaine se relaciona con
que se trata de una propuesta

más o menos a medio punto del
Producto y, si lo multiplicamos
por 20 años, vamos a estar cerca
del 10% del Producto de mayor
endeudamiento. Entonces ese es
un tema que tenemos que mirar-
lo en el contexto de la sostenibili-
dad fiscal”, alertó Marcel.

labras, un endeudamiento del
fisco con los actuales cotizantes.
Para quienes tienen preocupa-
ción por el endeudamiento fis-
cal, me imagino que eso tiene
ciertos bemoles, en el sentido de
que tenemos que pensar que un
punto de cotización equivale

plementó que “en esta propues-
ta hay algunos elementos que
implican un cierto avance, por lo
menos al reconocer que se re-
quiere hacer algún esfuerzo para
mejorar las pensiones de los ac-
tuales pensionados”. 

Sin embargo, el titular de Ha-
cienda tuvo algunos reparos. “El
único tema que observaría es
que en esta distribución de 3-1en
lo que se plantea para mejorar
las pensiones actuales, parece
como un préstamo de los traba-
jadores al Estado o, en otras pa-

distinta, en un debate en que la
mayoría de la oposición conside-
ra que todo el aporte adicional
vaya a cuentas individuales. El
Ejecutivo propone que la cotiza-
ción suba en seis puntos, con tres
a cuentas individuales y tres a
un “seguro social”.

“En general hay que valorar
esfuerzos por flexibilizar, gene-
rar planteamientos distintos de
estas frases muy terminantes y
poco constructivas que hemos
tenido hasta ahora respecto de la
reforma”, dijo el ministro. Com-

Iniciativa alternativa plantea que se debe desistir de aumento de 6 puntos:

Marcel valora tono de propuesta
previsional de Fontaine, pero advierte
por idea de préstamo de 1% al Estado 

Precisó que con el aporte solidario transitorio que otorgarían los cotizantes al fisco
“vamos a estar cerca del 10% del Producto de mayor endeudamiento”.
EYN

Mario Marcel, ministro de Hacienda. Bernardo Fontaine, economista.
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En las dos últimas presenta-
ciones de power point que ha
realizado en actividades el mi-
nistro de Hacienda, Mario Mar-
cel, en la lista de 21 iniciativas
del fast track económico que
acordó el Gobierno con la mesa
del Congreso, hay una subraya-
da con un color especial: el pro-
yecto de cumplimiento de obli-
gaciones tributarias.

El detalle refleja la prioridad
de esa reforma para el Ejecuti-
vo. Pese a contar con urgencia
suma y ser un proyecto clave en
la agenda de La Moneda, la
también conocida como inicia-
tiva antievasión no tiene toda-
vía una fecha clara para su des-
pacho desde la comisión de Ha-
cienda del Senado —donde hoy
se tramita actualmente— y en-
frenta un proceso de escudriña-
miento por parte de expertos y
de los propios parlamentarios
que podría retrasar su tramita-
ción. Con esos antecedentes a la
vista, el inicio de su votación
sucedería después de la Cuenta
Pública del Presidente Gabriel
Boric el próximo 1 de junio.

Sin fecha para
votación

El proyecto antievasión co-
menzó a discutirse en marzo en
la Cámara de Diputados y des-
de esa corporación fue despa-
chado el 10 de abril. Sin embar-
go, en el Senado ha enfrentado
un camino lento. Se anticipa
que su despacho no será fácil.

El presidente de la comisión
de Hacienda de la Cámara Alta,
Ricardo Lagos Weber (PPD),
sugiere que hay apuro, pero sin
deadline.

“En cumplimiento tributario
no tenemos una fecha para des-
pacharlo, pero estamos traba-
jando con premura, escuchan-
do diversas opiniones”, dice
Lagos. Espera que luego de oír
las opiniones en audiencia “que
tenemos pedidas, podamos
despachar en general el proyec-
to, y ojalá a la brevedad, para
comenzar a trabajar en particu-
lar en otros temas más difíciles
y complicados o que necesitan
un mayor esfuerzo político pa-
ra sacarlo adelante, como el se-
creto bancario, la cláusula an-
tievasión y la gobernanza para
el SII, o ponernos de acuerdo en
cuánto pretende recaudar este
proyecto”.

38 invitados

En el listado de audiencias al
que hace referencia el senador
Lagos hay 38 personas que a

nombre propio, o por sugeren-
cia de los parlamentarios, pi-
dieron exponer sus observacio-
nes al proyecto ante la comi-
sión. 

En ese grupo destacan repre-
sentantes de gremios empresa-
riales como la CPC y la Sofofa,
abogados tributaristas; exdi-
rectores del Servicio de Im-
puestos Internos (SII) como Ja-
vier Etcheberry y Michel Jo-
rratt; exministros de Hacienda
como Felipe Larraín, Ignacio
Briones y Manuel Marfán, y el
expresidente del Banco Central
Rodrigo Vergara, entre otros.

De ese grupo, la comisión de
Hacienda ya escuchó la semana
pasada a la Asociación de Fun-
cionarios de los Tribunales Tri-
butarios y Aduaneros; a la Cá-
mara Aduanera de Chile; la
Asociación Nacional de Agen-
tes de Aduanas; la Asociación
Gremial de Empresas de Trans-
porte Expreso; y la Asociación
Nacional de Funcionarios de
Aduanas. La próxima semana
se retoma el debate con más au-
diencias.

Megaproyecto

El senador de la comisión
Juan Antonio Coloma (UDI)
pone énfasis en la relevancia de
la reforma antievasión y en lo

clave que será la etapa de las au-
diencias para definir la poste-
rior votación.

“Tiene una variedad enorme
de temas. Una cosa es lo que
puede ser la norma antielusión,
lo otro es el secreto bancario, el
denunciante anónimo, el por-
centaje de recaudación real que
va a cumplir y la gobernanza
del SII. No estamos hablando
de algo menor, estamos hablan-
do de algo muy relevante. Hay
que dar un espacio para que
tengamos una buena dimen-
sión de lo que se está intentan-
do porque yo tengo muchas
dudas de cómo va a resultar la
votación”, dice Coloma. Añade
que ese trámite dependerá
“mucho de las intervenciones,
de las sugerencias... Creo que es
bien decisivo para hacer un
buen debate la capacidad de es-
cuchar”.

En la última edición de “Go-
bierno informa”, el ministro de
Hacienda, Mario Marcel, decla-
ró que espera que avance la ini-
ciativa: “Creo que estamos bas-
tante alineados con el tipo de
preocupaciones que han mani-
festado los parlamentarios y
con eso esperamos que a la
vuelta del receso legislativo, ya
concluidas las audiencias, po-
damos avanzar rápidamente en
su discusión particular”.

Propuesta es parte del fast track económico:

El detallado examen que
enfrenta en el Senado el
proyecto antievasión 

Resta por escuchar en la comisión de Hacienda a decenas de
invitados, para luego definir un calendario de votación. 
J. P. PALACIOS

La próxima semana se retomará el debate del proyecto de cumplimiento
tributario en la comisión de Hacienda del Senado.
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‘‘Esperamos que a
la vuelta del receso
legislativo, ya concluidas
las audiencias, podamos
avanzar rápidamente en
su discusión particular”.
..............................................................

MARIO MARCEL
MINISTRO DE HACIENDA

‘‘Estamos
hablando de algo muy
relevante. Hay que dar
un espacio para que
tengamos una buena
dimensión de lo que se
está intentando”. 
..............................................................

JUAN ANTONIO COLOMA

SENADOR UDI
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