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Contexto

La coyuntura esta presionando significativamente el mercado de combustibles
en Chile y el mundo. Ya sea por restricciones de oferta experimentadas por el
conflicto bélico entre Rusia y Ucrania o por condiciones de mercado con
presiones inflacionarias y alzas de tasas de interés local e internacionalmente
que han presionado la depreciacion de las monedas locales frente al dolar
encareciendo significativamente las importaciones.

Como resultado de este escenario se observa que el Mecanismo de
Estabilizacion del Precio del Petroleo esta entregando hasta CLP$480 por litro
por semana en el componente variable, como se aprecia en la siguiente figura,
para el Diesel cuando el impuesto especifico es CLP$85 por litro.

Figura 1: Importaciones de combustibles en cantidad (m3) y monto por m3

(US$).

300.0 -

Impuesto (+) y Subsidios (-) entregados por MEPCO

200.0
100.0 4 ——Seriesl =———Series2
00 |-

-100.0 -

CLS por litro

-200.0 -

-300.0 -

-400.0 -

-500.0 -

-600.0 -

07-nov-14
07-feb-15
07-may-15
07-ago-15
07-nov-15
07-feb-16
07-may-16
07-ago-16
07-nov-16
07-feb-17
07-may-17
07-ago-17
07-nov-17
07-feb-18
07-may-18
07-ago-18
07-nov-18
07-feb-19
07-may-19
07-ago-19
07-nov-19
07-feb-20
07-may-20
07-ago-20
07-nov-20
07-feb-21
07-may-21
07-ago-21
07-nov-21
07-feb-22
07-may-22

Fuente: CLAPES UC a partir de Decreto Diario Oficial. Gasolina corresponde al promedio de Gasolina 93 y Gasolina 97



Aumento en importaciones de combustibles

En las Gltimas tres semanas se ha observado un alza en el componente variable
del Impuesto Especifico a los combustibles (ver figura 1), lo cual ha provocado
un aumento en el subsidio semanal que el Gobierno ha tenido que desembolsar,
con tal de controlar el aumento en el precio de los combustibles dentro del pais.
El aumento en el componente variable se explica, entre otros factores, por la
depreciacion del peso chileno sumado al aumento internacional del petréleo.

Sumado a lo anterior, la demanda interna por combustibles ha aumentado (ver
figura 2), explicado principalmente por el aumento en el parque automotriz, lo
cual se ha evidenciado en los datos que muestran las ventas de autos nuevos en
unidades, las cuales han aumentado en cifras récord, alcanzando un alza anual
historica en junio del afio 2021, cuando aument6 en 296% con respecto a junio
del afio 2020. En lo que va del ano, la cantidad de automéviles vendidos
continda al alza, llegando a crecer en abril un 39%, con respecto a la misma
fecha del afio pasado, a pesar de la fuerte base de comparacion.

La suma de estos factores ha provocado que la demanda por combustibles vaya
en aumento, teniendo que aumentar la importacion de combustibles para
satisfacer la demanda local. De esta forma, el combustible que mas ha visto
aumentada la demanda ha sido la gasolina, aumentando la cantidad importada
en lo que va del 2022, en promedio, un 343% con respecto a la cantidad
importada el afio 2019. Por su parte, el petroleo diésel ha visto incrementada la
cantidad importada en 27% en promedio el afio 2022 con respecto al afio 2019.
Al contrario, el petrdleo crudo ha mostrado una caida en comparacion con el
mismo afio en 5%, lo que daria indicios de que la capacidad de refinacidon dentro
del pais ha llegado a un maximo, por lo que da paso a que se importe los
combustibles ya refinados (gasolinas y petroleo diésel).



Figura 2: Importaciones de combustibles en cantidad (m3) y monto por m3

(USS$).
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de aduanas



Por otra parte, el costo internacional de los combustibles ha estado en constante
aumento desde la recuperacion de la pandemia. Esto se ha visto intensificado
en el ultimo tiempo por el conflicto bélico entre Rusia y Ucrania, sumado a que
los cortes en las cadenas de suministro han sido mas permanentes de lo que se
creia en un comienzo. De esta forma, se observa que el monto importado por
metro cubico, medido en ddlares ha mostrado importantes aumentos. Si se
compara el promedio de lo que va del 2022 con el promedio del afio 2019, se
observa que el monto ha aumentado un 50% tanto para el petroleo diésel como
para las gasolinas vehiculares, mientras que, para el petroleo crudo el aumento
ha sido de un 38%.

Estimaciones para las siguientes semanas de mayo

En base a estos componentes, es decir, un fuerte aumento de la demanda por
combustibles, sumado a un alza internacional de los precios de combustible y
el aumento en importaciones chilenas de estos, es que el componente variable
del Mecanismo Estabilizador de Precios de Combustibles (MEPCO), ha estado
en constante alza, presionando, ademas, que el recaudo del MEPCO no detenga
su alza. Esto 0ltimo ha provocado que el subsidio entregado por el Gobierno
esté presentando alzas fuera de lo observado en el pasado, acercandose al tope
fijado el ultimo mes de marzo de US$ 1.500 con rapidez.

En base a nuestras proyecciones, los US$ 1.500 de recaudo del MEPCO se
alcanzardn en mayo, en cualquier escenario posible. Es decir, para evaluar esto
planteamos un escenario base, seguido de uno optimista y uno pesimista.

El escenario base considera que para el mes de mayo el consumo tanto de
gasolinas como de diésel crezca a tasas historicas observadas para el mes de
mayo (entre los afios 2014 y 2019), con un tipo de cambio observado en
promedio en lo que va del mes de mayo, es decir, $859. Con esto, el mes de
mayo se superaria el tope de recaudacion del mecanismo alcanzando US$ 1680.

En un escenario optimista, es decir, con un consumo que crece un 1% menos
que lo observado en las tasas histdricas y un tipo de cambio de $810, el recaudo
del mecanismo llegaria a los US$ 1651, superando igualmente el tope
establecido en la Ley. Al contrario, el escenario pesimista se compone de un
consumo que crece un 1% mas que lo observado en las tasas historicas y un tipo
de cambio de $865. En este ultimo caso, el recaudo del MEPCO alcanzaria los
USS$ 1690.



Detras de esto, esta el alza internacional en el precio del petroleo, sumado a la
depreciacion del tipo de cambio, el cual se ha depreciado en lo que va del afio
un 7% con respecto al promedio observado el afo 2021.

Figura 3: Recaudo Acumulado MEPCO US$
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos del Ministerio de Hacienda, CNE y
Banco Central.

Decisiones de politica economica sobre el reintegro parcial al transporte de
carga

Ademas de presentar una diferencia significativa en el impuesto especifico en
comparacion con la gasolina, una carga fiscal muy alta en cuanto al subsidio
otorgado, el consumo de Diesel tiene un tratamiento especial en cuanto al
reintegro parcial al transporte de carga que es un peso en la recaudacion y una
distorsion econdmica significativa.

El actual gobierno debe tomar una decision sobre la ley 20.658 cuya vigencia
hasta el 31 de diciembre de 2022 con el tratamiento diferenciado de reintegro
del porcentaje de recuperacion del impuesto especifico al diésel para
transportistas de carga, que a lo largo de los afios ha sido dificil de gestionar.
Hecho que suma al complejo panorama vigente



Figura 4: Porcentaje de recuperacion del impuesto especifico al diésel para

transportistas de carga
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