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Medida recomendada por la Comision Nacional de Energia

Mepco: gobierno extiende calculo y reduce
presion inmediata sobre precios de combustibles

Decreto extiende a cuatro
semanas el calculo del
precio de paridad de los
combustibles sin pasar por
el Congreso. La decision
alivia el bolsillo en el corto
plazo, segun los expertos.

Sergio Saez Fuentes

1 decreto llegd silencioso, publi-

cado en el Diario Oficial en las

primeras horas de este lunes 23

de marzo. Sin anuncios en cade-
na, sin conferencia de prensa. El Ministe-
rio de Hacienda, encabezado por el mi-
nistro Jorge Quiroz, formaliz6é mediante el
decreto exento N°103 —firmado el pasado
20 de marzo y respaldado por un oficio de
la Comision Nacional de Energia (CNE)—
uno de los cambios mas relevantes al Me-
canismo de Estabilizacion de Precios de
los Combustibles (Mepco): el calculo del
precio de paridad de importacién de la
gasolina, el diésel vehiculary el gas licua-
do pasara de considerar un promedio de
dos semanas a uno de cuatro, con vigen-
cia desde el jueves 26 de marzo.

Desde Hacienda aclararon que esta
medida no forma parte de los anuncios
que el ministerio realizard esta noche, en
los que se esperan sefales mas amplias
sobre el futuro del Mepco. Se trata, segin
fuentes ligadas a la cartera, de uno de los
varios parametros del mecanismo, adop-
tado "por recomendacion de la CNE para
contener el efecto fiscal ocasionado por la
contingencia relativa a la variacion del
precio de los combustibles".

Un mercado en ebullicion

El decreto no ocurrio en el vacfo. La
jornada estuvo marcada por una montana
rusa en los mercados energéticos. El barril
de crudo Brent llegé a escalar hasta los
US$114,43 luego de que Donald Trump
emitiera un ultimdtum a Irdn, sacudiendo
las bolsas asidticas: Horas después, un
mensaje de Trump en su red social Truth
torcié el rumbo: el mandatario anuncié
conversaciones con Irdn y la suspensién
de ataques por cinco dfas. El Brent se hun-
dié mas de un 13%, cayendo por debajo de
los US$96. En ese escenario de extrema
volatilidad, se conoci6 el decreto.

Qué cambia en la practica

El Mepco ajusta el impuesto a los
combustibles para amortiguar las varia-
ciones bruscas del precio internacional
del petréleo. El precio de paridad de im-

PMGD: el subsidio
que habria
beneficiado a
fondos globales

Segun un reportaje de El Mostra-
dor, el negocio de los Pequenos
Medios de Generacion Distribuida
(PMGD) en Chile no estaria domi-
nado por "pequenos generado-
res", sino por fondos de inversion
globales como BlackRock, JP
Morgan, Brookfield y Macquarie,
que operarian mediante complejas
estructuras societarias. El medio
también consigna que un estudio
de Quiroz & Asociados —firma del
actual ministro de Hacienda, Jorge
Quiroz — "fue utilizado para adver-
tir efectos criticos sobre la viabili-
dad financiera del segmento"
durante la discusion legislativa
sobre el subsidio eléctrico del
gobierno anterior.

portacién se determina a partir del infor-
me que publica cada tres semanas la Em-
presa Nacional del Petr6leo (ENAP). Has-
ta ahora, ese calculo usaba el promedio de
las ultimas dos semanas. Con el decreto,
la ventana se amplfa al doble.

Michele Labbé, académica e investi-
gadora de la Facultad de Economia de la
Universidad San Sebastidn, precisa el
efecto inmediato: dado que el precio del
petréleo ha venido subiendo paulatina-
mente, el promedio de las Gltimas dos se-
manas es mayor que el de las tiltimas cua-
tro. Al usar una ventana mds larga, el pre-

cio de paridad resulta mas bajo, lo que se
traduce en que "el alza en los precios de
esta semana sea menor al 2,4% maximo
hasta $30 pesos que esperabamos en el
caso de la gasolina".

Alejandro Urzua, académico de la
UNAB, explica la mecénica con claridad:
"El sistema va a reaccionar mas lento a los
movimientos internacionales, pero cuan-
dolohaga, los ajustes podrian ser mas no-
torios. Antes los cambios eran mds gra-
duales; ahora podrian concentrarse en al-
zas mas marcadas en ciertos momentos,
con posibles efectos puntuales sobre la in-
flacion".

Alvaro Garcia, decano de la Facultad
de Ciencias Econémicas y Empresariales
de la Universidad de los Andes, coincide
en el diagnodstico: "En periodos de alta vo-
latilidad, la ampliacion de la ventana per-
mitird que alzas y caidas de magnitud si-
milar se compensen entre si. Sin embar-
go, el efecto colateral es claro: se termina
traspasando una mayor proporcion de la
volatilidad directa a los consumidores”

La presion fiscal

El trasfondo es financiero. Cristian
Lecaros, CEO de Inversion Fécil, cuantifi-
ca el problema: "El costo fiscal de que el
barril Brent supere los 100 délares es facil-
mente sobre los 50 millones de ddlares
diarios". Para Lecaros, la medida alivia pe-
ro no resuelve: "No se puede mantener in-
definidamente. Ningin gobierno podria
sostener estos 50 millones diarios". Su
propuesta es combinar un traspaso parcial
del alza con "una transferencia directa ra-
pida a los hogares mas vulnerables”, des-
cartando eliminar el Mepco de golpe por-
que "el shock serfa demasiado grande”.

Jorge Tolosa, operador de renta va-

riable de Vector Capital, pone el foco en la
complejidad del escenario: "No sélo es la
falta de recursos, sino también el tipo de
cambio y el petréleo Brent o el WTI. Ma-
nejar esos tres factores buscando el me-
nor impacto social es muy dificil". Para
Tolosa, "la mejor politica serfa subsidiar a
los sectores mas modestos: taxistas, colec-
tivos, buses interprovinciales”.

Patricio Gana de AK Contadores, su-
ma otra perspectiva: "Hay que proteger
los sectores productivos, porque si o si de-
bemos proteger el trabajo de las personas
que después queremos subsidiar. Me pa-
rece muy relevante una disminucion tran-
sitoria del impuesto especifico al trans-
porte y un subsidio a sectores productivos
que usan combustibles”.

Necesario, pero insuficiente

Urzta valora la direccion de la medi-
da, aunque marca sus limites: "Es un paso
correcto en lo fiscal, pero no elimina el
problema, sino que lo mueve en el tiem-
po: el Estado gasta menos, pero los pre-
cios pueden volverse mas bruscos". El
académico de la UNAB llama a avanzar
hacia subsidios focalizados.

Lecaros cierra con un diagnodstico sin
eufemismos: "En finanzas personalesy en
politica econdmica, el principio va a ser
siempre el mismo: no gastar mds de lo que
no se tiene indefinidamente. Lamentable-
mente, esperamos que la guerra termine
pronto, porque esta situacién no va a ser
financieramente viable para ningin go-
bierno en el corto y mediano plazo".

Esta noche, el Ministerio de Hacienda
anunciara medidas adicionales sobre el
Mepco. El decreto publicado esta mafiana
es, por ahora, solo el primer movimiento
de un tablero que estd lejos de resolverse.



