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ace tres se-
manas, el
petréleo
costaba
US$ 70 por
barril y llegé a subir hasta US$
110. Un alza del 57% con una
velocidad no vista en 40 afos,
provocada por la guerra de Me-
dio Oriente”.

Es parte del mensaje que
transmiti el gobierno de
Kast para explicar el alza his-
térica de hasta $391 por litro
en las bencinas y de $580 en
el diésel, el mayor aumento
en 46 afios, desde cuando 1990 1991

existen registros.
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La Moneda también modifi-
¢6 los pardmetros del Meca-

® Ante el alza del crudo y en un contexto de
la volatilidad de los precios internacionales

nismo de Estabilizacién de
Precios de los Combustibles

de los combustibles, el gobierno de Patricio
Aylwin implements el Fondo de

(Mepco). Este sistema evitaba
Estabilizacion de Precios del Petréleo

que tanto las rebajas como las (
alzas de los hidrocarburos de

(FEPP), para suavizar el impacto en los
precios internos de los combustibles,

uso vehicular sobrepasaran
evitando que las fluctuaciones extremas del

los $30 por litro. Con los cam-
bios, el cdlculo se hard en una

mercado internacional se trasladaran
directamente al consumidor final.

“ Como Chile ha enfrentado

otras crisis del petrdleo

Guerra del Golfo
® La invasion de Kuwait
por parte de Trak
provocé un alza del
precio del petréleo
desde los US$20 el
barril hasta los US$ 46.

Guerra Ucrania-Rusia
© En febrero 2022 Rusia invadio

Ucrania, conflicto que empujé el

precio del barril de petréleo a

los US$ 139y lo mantuvo a

mas de US$ 100 por

cuatro meses.

Crisis financiera
© Tuvo su origen en Estados Unidos, conocida con el nombre de
crisis subprime. Fue gatillada por una crisis crediticia
hipotecaria, que deton6 la quiebra del banco de inversion
Lehman Brothers, y el colapso de la aseguradora AIG, una de
las mayores del mundo. Las bolsas y mercados de valores se
derrumbaron y provocaron una crisis financiera a nivel global.

.-

© El precio del petréleo experimentd una volatilidad extrema, pasando
desde US$ 90 el barril a un méaximo histérico de casi US$ 150.

@ En Chile, la bencina de 95 octanos salté desde $ 644 el litro a $ 749.

© El gobierno de la presidenta Bachelet apunt6 a proveer de liquidez al
mercado local para evitar un encarecimiento del crédito. Anuncié un
incremento de las coberturas, garantias piiblicas y préstamos para que la
liquidez que se habia entregado a los mercados financieros fluyera hacia
las empresas exportadoras y a las empresas chilenas de menor tamaiio.

© El gobierno de Gabriel Boric opté por mantener
la operacién del Mecanismo de Estabilizacion de
Precios de Los Combustibles (Mepco).

® Los combustibles subieron, pero el alza que se
traspaso a los usuarios fue suavizada. Asi, el
litro de gasolina de 95 octanos pasé de un
valor de $ 1.048, en febrero de 2022, a
$1.329 a fines de ese afio.

ventana de tiempo mayor: en
lugar de cada dos semanas, se-
rd cada cuatro. “Al espaciar el
ajuste a cuatro semanas, el sis-
tema se vuelve ms lento para
reaccionar a la volatilidad in-
ternacional, los aumentos de
precios se vuelven menos

© El costo fiscal neto de esta medida

También el gobierno anuncié un plan para incentivar la adquisicion de A R

viviendas por parte de las familias de clase media y una capitalizacién de
BancoEstado por US$ 500 millones.

® Elimpacto fue mitigado parcialmente y el
precio de la bencina en el pais escalé desde
los $ 95 por litro a inicios de afio, hasta

bruscos, pero el efecto del alza
podrfa durar mas tiempo”.

La medida gener6 dos efec-
tosinmediatos: el colapso de las
estaciones de servicio y la caida
de la aprobacin al Gobierno
por parte de la ciudadanta.

Para amortiguar los efectos,
el Ejecutivo activé un plan de
medidas paliativas que inclu-
yen menores precios para la
parafina, subvencién de $100
mil mensuales por hasta seis
meses para los taxis colectivos,
el congelamiento de tarifas del
transporte ptiblico y la reduc-
cién del precio de la parafina a
niveles de febrero pasado y su
congelamiento durante el oto-
fio e invierno.

Con todo, el alza golpeard a
distintos sectores productivos
y a toda la cadena de abasteci-
miento. “Y no hay certeza de
que cuando termine el conflic-
to, los precios vuelvan a los de
antes. Podrfan mantenerse ele-
vados, porque hay destruccién
de infraestructura”, dice Juan
Ortiz, economista del Observa-
torio del Contexto Econémico
de la Universidad Diego Porta-
les (Ocec-UDP).

Es que la actual crisis que
partié el 28 de de febrero, conel
ataque conjunto de Estados
Unidos e Israel en contra de
Irdn, tiene un ingrediente iné-
dito: el cierre del estrecho de
Ormuz, por donde transita el
20% del petréleo mundial.

$ 154 el litro en el cierre de ese
periodo. A principios de 1991 se
situd en $ 160.el litro.

o

© El gobierno, ademds, activé un plan de estimulo fiscal equivalente
cerca de 3% del PIB, que consideraba estimulos a la inversion y al
consumo, al empleo y la capacitacion. Y otorgé un bono especial

Las gasolinas subieron hasta $391 por litro y el diésel,
$580, el mayor aumento en 46 afios

ALZA HISTORICA DE
LOS COMBUSTIBLES:
qué hizo Chile frente a
otros shocks de petroleo

En 1991, Patricio Aylwin implementé el FEPP, para suavizar el impacto
en los precios internos de los combustibles; en 2008, Michelle Bachelet
aplic estimulos a la inversion, al consumo, al empleo y la capacitacién,
y entregd bonos a familias vulnerables. Y en 2022, el presidente Boric
opto por mantener inalterable el Mepco, con un costo fiscal superior a
US$ 2.300 millones. « JESSICA MARTICORENA

El director ejecutivo de la
Agencia Internacional de
Energfa (AIE), Fatih Birol, ad-
virti6 que la guerra podrfa su-
mir al mundo en su peor crisis
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energética en décadas.

+Una mayor
gradualidad?

“Ha habido un alza impor-
tante del petréleo en poco tiem-
po, aunque ha habido otros pe-
riodos, en crisis pasadas, con
precios y peaks mds altos”, ex-
pone Marc Llambias, consultor
de Quark Energy Solutions.

El economista y académico
dela Universidad de Chile Gui-
llermo Larrain acota: “Las crisis
pasadas, Chile las enfrenté de
otra forma, se tomaron medi-
das para moderar los impac-
tos y el traspaso del costo a la

El ministro de
Hacienda,
Jorge Quiroz.

poblacién. Acd se traspasé muy
répido el precio y se estd impo-
niendo un costo de ajuste im-
portante, y no sabemos cudnto
va a durar. Habfa que hacerlo
mads gradual”.

En 2006, el exministro de
Economia y Energfa del gobier-
no de Ricardo Lagos, Jorge Ro-
driguez, tuvo que lidiar con es-
cenarios complejos: enfrent6 la
crisis del gas, cuando Argenti-
na cortd el suministro. “Los

efectos econémi-

cos de las cri-

sis se tienen

que pagar,
aunque

ATON

Los automovilistas se agolparon en las estaciones de servicio para sortear
esta semana el alza.

hay distintas opciones para ha-
cerlo menos doloroso. Esta cri-
sis la veo muy grave, sus efec-
tos se van a sentir por un buen
tiempo mds”.

Fondo, capitalizaciones
y bono para familias

Las grandes crisis dial

las fluctuaciones extremas del
mercado internacional se tras-
ladaran al consumidor final.

El precio de la bencina escalé
desde $95 por litro a inicios de
1990 hasta $154 el litro en el cie-
rre de ese perfodo. A principios
de1991sesitué en $160, “eviden-
ciando un i ) de 68%,

del petréleo han estado marca-
das por interrupciones en el su-
ministro y un aumento drdstico
delos precios, lo que ha genera-
do inestabilidad econémica
global. Estas crisis suelen estar
vinculadas a tensiones geopoli-
ticas, particularmente en Me-
dio Oriente.

Sin perjuicio de que hay otras
que tienen un origen diferente,
pero cuyos alcances son si-
milares, golpean el compor-
tamiento del crudo, causan-
do volatilidad en los precios

y caos en los mercados.

Sin contar la década del
70 —con crisis en 1973 y
en 1979—, el mundo ha
sido testigo de cuatro
grandes shocks petrole-

ros, incluyendo el actual,
en 36 afios.

Entre 1990 y 1991 se
desarroll6 la guerra del
Golfo. La invasién de

Kuwait por parte de

Irak provocé un alza

del precio del petré-

leo desde los US$ 20

el barril hasta los US$

46, un 130%.

Frente a la volati-
lidad de los precios
internacionales de
los combustibles, el
gobierno de Patricio

Aylwin en 1991 im-

plements el Fondo de
Estabilizacién de Precios

bs” el Petrdleo (FEPP) para
suavizar el impacto en los
precios internos, evitando que

bastante menor al aumento que
tuvo el precio del petrdleo en el
mercado internacional”, detalla
una autoridad de la época.

Diecisiete afios después, en
2008 el mundo enfrenté otro
golpe. Esta vez, con origen en
Estados Unidos. La crisis sub-
prime fue gatillada por una cri-
sis crediticia hipotecaria, que
detond la quiebra del banco de
inversién Lehman Brothers y la
aseguradora AIG. Las bolsas y
mercados de valores se de-
rrumbaron, generando una cri-
sis financiera a nivel global.

Las principales economfas
del mundo entraron en ciclos
recesivos, aunque los commodi-
ties alcanzaron niveles récord.
El precio del petréleo pasé de
US$ 90 el barril a un maximo
histérico que rozé los US$ 150.

En Chile el impacto fue in-
mediatoy labencina de 95 octa-
nos subié de $644 el litro a
$749.

El gobierno de la presidenta
Michelle Bachelet apunté a
proveer de liquidez al mercado
local para evitar un encareci-
miento del crédito. Anuncié un
incremento de las coberturas,
garantias publicas y préstamos
para que la liquidez que se ha-
biaentregado a los mercados fi-
nancieros fluyera hacia las em-
presas exportadoras y a las em-
presas locales de menor tama-
fio. “El objetivo era seguir
proveyendo liquidez en un
mundo donde escaseaba”, re-
memora Guillermo Larrain, ex-
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Como Enap cambio su politica de cobertura para el crudo,
tras millonarias pérdidas en 2008

Chile importa el 98% de los produc-
tos que consume como gasolina, diésel,
gas licuado y parafina. Y la Empresa
Nacional del Petrdleo (Enap) abastece
cerca del 60% de la demanda de hidro-
carburos de todo el pais, a través de lo
que producen sus refinerias —Aconca-
gua, en Concon, y Bio Bio— y de los
productos terminados que importa.

El restante 40% es importado,
almacenado y entregado directamente
por las empresas distribuidoras —Co-
pec, Aramco y Shell— a los clientes
finales.

"Enap, como importador, estd ex-
puesto a lo que sucede en el mercado
internacional; trabaja con un stock de
30 dias, aproximadamente”, precisa un
exejecutivo de la compaiiia.

El mercado de referencia para Chile

“Los efectos
econémicos de las
crisis se tienen que
pagar, no son gratis;
si hay distintas
opciones para
hacerlo menos
doloroso”.

JORGE RODRIGUEZ,
EXMINISTRO DE ECONOMIA.

“Teniamos muchos
fondos soberanos,
un superavit fiscal
importante y el
gobierno no tuvo
problemas en tener
una politica
contraciclica para
contener el
impacto”.

GUILLERMO LARRAIN,
EX SVS, FRENTE A
LA CRISIS DE 2008.

superintendente de Valores y
Seguros (SVS), hoy CMF.

También el gobierno anuncié
un plan para incentivar la ad-
quisicién de viviendas por par-
te de las familias de clase media
y, para ello, capitaliz a Banco-
Estado por un total de US$ 500
millones.

Ademds, se activé un plan de
estimulo fiscal equivalentea cer-
cade 3% del PIB, que considera-
ba estfmulos a la inversién y al
consumo, al empleo y la capaci-
tacion. Y otorgé un bono espe-
cial de $40 mil por carga fami-
liar para mds de 1 millén 700 mil
familias. Junto con eso, a princi-
pios de 2009 se anunci6 una ca-
pitalizacién de Codelco por US$
1.000 millones, para potenciar
su plan de inversiones.

Autoridades de la época ha-
cen una salvedad. “La solidez
fiscal de Chile fue clave en la
implementacién de ese plan.
Teniamos muchos fondos so-
beranos, un superdvit fiscal
importante y el gobierno no
tuvo problemas en tener una
politica contracclica para con-
tener el impacto”, apunta Gui-
llermo Larrain.

2022, la ultima crisis

Marzo de 2022. Rusia invade
a Ucrania. Acto seguido, el ba-
rril de petréleo alcanzé los US$
139, el precio mds alto desde
2008. Y se mantuvo sobre los
'US$ 100 durante cuatro meses
seguidos.

El gobierno de Gabriel Boric
opté por mantener inalterable
la operacién del Mecanismo de
Estabilizacién de Precios de los
Combustibles (Mepco).

Y sibien los combustibles su-
bieron, el alza que se traspasé a
usuarios fue suavizada. De esa
manera, el litro de gasolina de
95 octanos pasé de un valor de
$1.048 en febrero de 2022 a
$1.329 a fines de ese afio.

El costo fiscal neto de esta
medida fue superior a los US$
2.300 millones.

Hoy, el gobierno de Kast ha
optado por traspasar el alza.
Han dicho que sostener el
Mepco a estos valores impli-
carfa gastar US$ 200 millones
semanales.

es la Costa del Golfo, en Texas, Estados
Unidos. La canasta de proveedores de
crudo de la estatal incluye a Ecuador,
Colombia, Brasil y Argentina.

La empresa modificé sus politicas de
cobertura para la compra de crudo,
tras el descalabro de 2008, cuando la
estatal registré uno de los peores
resultados financieros de su historia,
con pérdidas que rozaron los US$
1000 millones.

Ese resultado fue consecuencia de
una combinacién de factores: altos
precios del crudo en la primera mitad
del afio, la brusca caida posterior del
petréleo, la falta de gas natural y la
sequia en Chile.

Pero en la industria se recuerda,
sobre todo, el impacto que tuvo la
volatilidad del petréleo, con el aumento

sostenido en el valor del crudo durante
el primer semestre de 2008, alcanzan-
do un precio maximo de US$145,3 el
barril, y el posterior desplome a un
precio de US$ 33,8, en diciembre de
ese afio. Ese vaivén significo para Enap
comprar a precios altos y vender los
productos refinados a valores muy
inferiores, con la consiguiente depre-
ciacion en los stocks de crudos y pro-
ductos.

"“El desfase entre el precio de com-
pray venta, hoy estd cubierto por un

sistema de cobertura que reduce el
impacto financiero para la empresa”,
explica un conocedor de la estatal.
Detalla que, por ejemplo, "si compra un
barril a US$ 150, y al venderlo el precio
estd en US$ 80, la cobertura paga la
diferencia. Y al revés, silo compra a
US$ 80y lo vende a US$ 150, le paga a
la aseguradora o al banco la diferencia.
Es un tema financiero. La cobertura no
cubre volatilidad de precio, no perjudi-
ca ni favorece al consumidor”.

Otro ejecutivo de la estatal subraya

“El desfase entre el precio de compra y venta, hoy esta
cubierto por un sistema de cobertura que reduce el
impacto financiero para la empresa”, explica un

conocedor de la estatal.

que desde 2008, Enap también intro-
dujo otra modificacion para resguar-
darse de las fluctuaciones. "Hoy la
empresa genera contratos mas esta-
bles con sus clientes”, apunta.

En laindustria recuerdan que en
2008, ante la crisis energética y esca-
sez de gas, Enap importo diésel para
generar electricidad, pero luego vino
un periodo de lluvia, y las empresas
generadoras sustituyeron la genera-
cion a diésel por generacion hidraulica;
Enap tuvo que asumir el costo de todos
los barcos que habia comprado.

"Enap no tenia asegurada la venta.
Ahora, son contratos a firme, que
incluyen multas y voltimenes, que
permiten que pueda planificar su ven-
ta, con la suficiente cobertura”, aseve-
ra un cercano a la compaiifa.



