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Cobre baja de US$ 2 la libra y merma
recursos a recaudacion de R. tributaria

» Metal rojo se cotizd en US$ 1,99 la
libra, su menor nivel desde 2009.
Pacheco dijo que desde mayo se
han perdidoUS$ 5.500 millones.

» Una baja de un centavo de doélar
en el precio del cobre se traduce en
una caida de US$ 11,4 millones en
los ingresos efectivos del Estado.

» Ministro de Hacienda sefial6 que el
gobierno tendra que “ver maneras
para adaptarnos a estas

perspectivas”

C.Caceres / F.Gonzalez

El panorama que planteé el
ministro de Energia, Mdxi-
mo Pacheco, el sdbado pasa-
do en el comité central del
Partido Socialista comenzé a
tomar forma y de la peor
manera, luego de que ayer el
precio del cobre se cotizara
bajo los US$ 2 1a libra.
Elsecretario de Estado ad-
virtié que desde mayo de
2015 a la fecha, “ya hemos
perdido US$ 5.500 millones
enlarecaudacion de la refor-
ma tributaria. Es decir, la
billetera fiscal no contem-
plard otros US$1.500 millo-
nes producto de laactual va-
loraciéon del cobre en los
mercados y por la proyec-
ciéon que tenemos hoy de la
economia nacional”, dijo.
El Presupuesto de 2016 se
elabor6 con un precio del
cobre de US$ 2,5 1a libra y
ayer cerré en US$1,996 lali-
bra, su menor nivel desde

mayo de 2009, influenciado
por China (ver pag. 26).

Los expertos sefialan que
estos precios se podrian man-
tener hasta fines de junio.

Para Juan Carlos Guajar-
do, director ejecutivo de
Plusminning, desde el se-
gundo trimestre de 2015 ha
habido vulnerabilidad en
la cotizacién de commodi-
tiesy acciones, lo que “po-
dria continuar por algunos
meses mds, probablemen-
te hasta mediados de afio”,
precis6. Ademds, sefiald
que la nueva “barrera” del
cobre estard en torno a los
US$ 4.000 por tonelada,
“que equivale a US$1,81 por
libra”.

Opinion similar tienen en
el Consejo Minero. “Mien-
tras no se despeje laincerti-
dumbre de la economia chi-
na, tendremos que acostum-
brarnos a cierta volatilidad
en el precio del cobre que
noresponde a estrictos fun-
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Codelco: Salvador y compra de activos

»» La caida en la cotizacion
del cobre también podria te-
ner efectos en la principal
empresa cuprera del Estado:
Codelco.

Elfuturo dela Division Sal-
vador y sus costos, y del pro-
yecto Rajo Inca, es una de
las preocupaciones de los
analistas.

“Ese resultado va a ser cla-
ve para ver qué pasa con Sal-
vador, porque Salvador s6lo
se justifica en la medida que
Rajo Inca se haga”, afirma
Gustavo Lagos.

Mientras que Juan Carlos
Guajardo pone énfasis en la
revision de la cartera de pro-
yectosdelaestatal, yenlapo-

sibilidad de adquirir otros
activos.

“Dadalabaja enlos valores
de activos mineros, es una
buena oportunidad para vol-
ver aanalizar el plan de inver-
sionesy ver alternativas que
pudieran ser atractivas, como
algun tipo de adquisiciéon”,
afirma.

damentos de mercado”, sos-
tuvo el gerente de estudios
de la entidad gremial, José
Tomads Morel.

El actual precio del cobre
difiere de la estimacion que
realizé el comité de expertos
convocado por Hacienda,
que aposto6 por un valor pro-
medio de US$ 2,98 la libra.
La cifra generé discrepan-
cias en el mercado. Incluso,
el presidente del Banco Cen-
tral, Rodrigo Vergara, dijo
que dicho comité deberiare-
cortar la estimacion en 2016.

Opinién similar tiene el
economista de Rojasy Aso-
ciados, Patricio Rojas, quien
plantea que “en los proxi-
mos dos afios el precio del
metal ird fluctuando mads
cerca de los US$ 2 la libra.
Porlo tanto, el valor de lar-
go plazo deberia estar en-
trelos US$ 2,5y US$2,751a
libra”.

Impacto fiscal

La caida en el precio del co-
brerepercutird enlos ingre-
sos del Fisco. Esto, porque en
el Presupuesto 2016, el go-
bierno considero un precio
delmetalde US$ 2,51alibra,
50 centavos mds que su va-
lor actual.

Rojas asegura que “el im-
pacto efectivo que pueden
tener los 50 centavos de d6-
lar por menor precio del co-
bre puede ser cercano a los
US$ 600 millones en 2016”.
Segtn un estudio de la Di-

reccion de Presupuestos (Di-
pres) de 2015, una bajade un
centavo de délar en el valor
del metal rojo se traduce en
una caida de US$ 11,4 millo-
nes en los ingresos efectivos
del Estado.

Alo anterior, se suma que
el erario para este afio fue
elaborado con un crecimien-
todel Producto Interno Bru-
to (PIB) de 2,75%, cifra leja-
na del 2% que estd estiman-
do hoy el mercado, lo que
conlleva a menores ingre-
sos tributarios. En este esce-
nario, el fisco podria tener
casiun punto menos de cre-
cimiento respecto de su es-
timacion, lo que equivale a
US$ 1.000 millones menos
para sus ingresos.

“Entre precio de cobre y
menor PIB los menores in-
gresos del Fisco serfan de
US$ 1.600 millones, lo que
en términos prdcticos au-
mentard el déficit fiscal a
3,8%”, enfatiza Rojas.

Opinién que relativiza el
economista de BBVA, Cristo-
bal Gamboni, quien pone el
acento en que la caida del
metal rojo se verd compen-
sada por el mayor tipo de
cambio (ver pagina 27).

El ministro de Hacienda,
Rodrigo Valdés, detall6 que
como las perspectivas para
el precio del cobre son peo-
res de lo que se esperaba,
“tendremos que ver mane-
ras para adaptarnos”.

A sujuicio, la caida del pre-

cio del cobre “es efectiva-
mente una noticia que nos
hace ser mds cautos con
nuestros ingresos fiscales y
con nuestros gastos”. En ese
sentido, apunto: “No debe-
mos malgastar, y priorizar
aun mas, pero ciertamente
temas como la gratuidad son
temas que hay que cuidar”.

Impacto en la industria
El gerente de estudios de la
Sonami, Alvaro Merino, ase-
gura que las empresas han
disminuido los ingresos, re-
ducido los mérgenes, tienen
menor produccion, han pa-
ralizado y postergado la in-
version, han disminuido el
empleo y moderando las ex-
pectativas de los accionis-
tas”. Estima que el golpe ma-
yor serd para “la pequefiay
mediana mineria que mues-
tran mayores costos”.

JY siel precio se mantiene
bajo los US$ 2? A juicio de
Gustavo Lagos, académico
de la PUC, ademas de tener
un efecto devastador en la
pequefiay mediana mineria,
podria incidir en un cambio
de politica, desde la baja en
los costos a “lareduccién de
produccion” de cobre.

Perono seria el tinico fren-
te que se veria afectado.
“También impactariaalain-
dustria minera completa en
lamedida que los ajustes or-
ganizacionales y de contra-
to se sigan ejecutando este
ano”, afirmo.@



