
El fuerte salto en el precio del
cobre en los últimos meses po-
dría significar que el nuevo go-
bierno reciba hasta US$ 4.000
millones más en ingresos y
aportes al fisco durante 2026.
Sin embargo, el mecanismo que
resultará de esa mayor recauda-
ción es poco conocido. 

Ninguno de los impuestos
que pagan las empresas mine-
ras está directamente indexado
al precio del cobre. En ese senti-
do, la mayor tributación se da
porque con un mayor valor por
tonelada, las empresas reciben
más dinero por la misma canti-
dad de metal y tienen mayores
ingresos. 

Ayer, el precio del cobre mar-
có US$ 5,96 por libra, luego de
que el día anterior alcanzara un
máximo histórico de US$ 6,01
por libra. En los días que van de
2026, el promedio del metal al-
canza US$ 5,88 por libra. 

El impuesto específico a la
minería, conocido como royalty,

tiene dos componentes que de-
penden del precio del cobre: el
ad valorem y el margen operacio-
nal minero. 

Javier Cerón, abogado de Ca-
riola, explica que el componen-
te ad valorem se aplica sobre las
ventas de las empresas cuando
superan el límite de 50 mil tone-
ladas métricas de cobre fino al
año. Este tributo es siempre del
1%. Debido a que depende de las
ventas, no varía en función de
los costos de producir el cobre,
sino que solo del precio final al
que se despachó el metal. 

En cambio, el margen opera-
cional minero es un impuesto
sobre la renta, por lo que sí de-
pende de los costos de produc-
ción. Juan Cristóbal Ciudad,
analista de Mercado e Industria
sénior de la consultora Plusmi-
ning, explica que el margen se
calcula como las ventas mineras
menos los costos operacionales
mineros, dividido por las ven-
tas. Es decir, si una empresa
vende US$ 100 en cobre y su
costo es de US$ 60, su margen
operacional minero será de
40%. 

Cerón precisa que tanto las

ventas como los costos se calcu-
lan solo sobre el resultado de la
minería, sin incluir otros negocios
que podría tener una empresa.

Tasa de tributación

El margen operacional mine-
ro es lo que determina qué tasa
de tributación le corresponde a
una empresa. En ese sentido, el
mayor precio del cobre incide
en las mayores ventas, lo que
podría elevar la tasa de tributa-

ción de la minera, que en el nue-
vo royalty varía entre 8% y 26%
sobre la utilidad minera. Al
igual que el componente ad va-
lorem, este tributo solo aplica a
las mineras que vendan más de
50 mil toneladas métricas de co-
bre fino al año. 

Pablo Escobar, abogado de
Guerrero Olivos, explica que “si
evaluamos el efecto del mayor
precio del cobre, asumiendo
que los costos y gastos operacio-
nales mineros se mantienen

constantes, la ganancia opera-
cional minera ajustada del año
tendería a expandirse más que
proporcionalmente respecto de
los ingresos mineros, lo que ele-
varía el margen operacional mi-
nero anual”. En ese sentido, se-
ñala que un margen minero más
alto “puede hacer que algunas
empresas enfrenten tramos y ta-
sas superiores en esa parte del
royalty”. 

“Un ejemplo muy sencillo,
considerando una empresa que

inicialmente tiene un margen
minero de 30% y se ve afecta a
una tasa inicial de 9,6%, ante un
aumento de 10% en las ventas
mineras (sin cambios en los cos-
tos) puede subir su tasa a 10,6%
(margen pasa a 40%) y, si el au-
mento fuera de 30%, a una de
13,1% (margen pasa a 46%). Con
todo, estos son ejemplos muy
estilizados para mostrar la sen-
sibilidad en la tasa aplicada ante
cambios en las ventas”, explica
Ciudad. 

Por ejemplo, en 2024, la mina
Escondida, operada por la aus-
traliana BHP, tuvo una tasa de
17,11%, según información de
Plusmining en base a los esta-
dos financieros de la empresa.
Esta es la faena de cobre más
grande del mundo. En cambio,
El Abra, que es operada por la
estadounidense Freeport-
McMoran tiene una tasa de 8%. 

Tasa de tributación puede llegar a 26%, dependiendo de la utilidad de la empresa:

Cómo los récords del precio del
cobre impactarán en el royalty
que pagarán las mineras
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El tributo específico a la minería tiene dos componentes que,
pese a no depender directamente del cobre, sí están
influenciados por las variaciones del precio del metal. 

En los días que van de 2026, el
cobre acumula un precio prome-
dio de US$ 5,88 por libra. En
2025, el valor promedio fue de
US$ 4,52 por libra. 
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1.333 MILLONES
de toneladas de cobre produjo

Codelco en 2025, según
Bloomberg. 

La escalada récord en el pre-
cio del cobre fue uno de los prin-
cipales tópicos que abordó ayer
la presidenta del Banco Central,
Rosanna Costa, en un seminario
en que economistas y exautori-
dades delinearon sus favorables
efectos, pero sin “tapar los pro-
blemas de fondo” que arrastra el
país.

En un foro organizado por
Clapes UC, Costa detalló que el
panorama internacional ha teni-
do múltiples cambios en el últi-
mo tiempo. “La respuesta del
escenario externo ha presentado
algunas sorpresas y, para una
economía pequeña y abierta co-
mo la nuestra, esto del escenario
externo juega un rol relevante”,
especialmente por sus implican-
cias para el comercio exterior. 

Junto con ello, la presidenta
del instituto emisor señaló que
los factores que han contribuido
a una mejora en la inversión son
el precio del cobre, sumado a la
baja sostenida de las tasas sobe-
ranas nominales a 10 años y la

evolución del IPSA.
Costa resaltó en su presenta-

ción que “el precio del cobre está
llegando a valores en torno a
US$ 6; el Comex (futuros) supe-
ra los US$ 6 y la Bolsa de Metales
de Londres está bastante cerca
de esos valores”. Asimismo, in-
dicó que los términos de inter-
cambio se han visto favorecidos
por factores como el precio del
cobre.

Aunque Costa no entregó lu-
ces sobre si se ajustará el precio
del cobre calculado en las últi-
mas proyecciones del organis-

mo, admitió que hay “elementos
más permanentes” y algunos de
“carácter más transitorio” detrás
de la escalada en la valorización
del mineral.

“En la evolución más reciente
algunos de estos elementos han
estado moviéndose sin duda;
factores financieros que tienden
a ser más de corto plazo proba-
blemente siguen presentes; la
resiliencia de la economía sigue
allí presente; los factores de
oferta también han estado inci-
diendo en lo más reciente”, dijo
Costa.

Desafíos pendientes

En un posterior panel, el pre-
cio del cobre también fue el eje
central de las intervenciones de
los economistas Cecilia Cifuen-
tes, Óscar Landerretche y Rodri-
go Vergara. 

El académico y expresidente
de Codelco, Óscar Landerretche,
señaló que “hay buenas razones
para creer que va a haber buenos
precios del cobre” por un tiem-
po.

No obstante, advirtió que este
incremento inédito en los valo-
res del metal puede traer apare-
jada un alza de los costos.

Por su parte, la economista
Cecilia Cifuentes resaltó el alza
en los términos de intercambio y
su efecto en el tipo de cambio,
aunque con un crecimiento de la
economía bajo. “Esto da algunas
luces de que tenemos problemas
estructurales, porque con este
viento externo a favor de Chile

favor”.
Sobre el precio del cobre, Ver-

gara recordó que Chile, “en el bo-
om pasado, al menos hicimos
una cosa bien, que fue que fui-
mos prudentes en la estimación
del precio de largo plazo y, por
lo tanto, se generaron ahorros
fiscales gigantescos”.

Vergara dijo posteriormente a
“El Mercurio” que si se sostiene
un mayor precio del cobre “es
probable que haya un efecto po-
sitivo en actividad y gasto, aun-
que por ahora es difícil de cuan-
tificar. Además, el déficit en
cuenta corriente será menor y
ayudará a reducir el déficit fis-
cal, entre otros aspectos”.

Con todo, agregó que si bien
las proyecciones muestran un
2026 algo mejor, “el 2027 volve-
mos al incómodo 2% (de creci-
miento estimado)”. En esta lí-
nea, en el seminario hizo un lla-
mado a “moderar las expectati-
vas”.

tendría que estar mostrando me-
jores resultados”, enfatizó. 

En ese contexto, advirtió que
ojalá el precio récord del cobre
“no tape los problemas de fondo
que tiene la economía”. Cifuen-
tes agregó: “Vamos a entrar en
un nuevo ciclo. Ojalá que un
precio del cobre muy alto o el
exitismo de un muy buen resul-
tado presidencial no nos desvíen
de lo que tiene que ser la tarea
estructural y compleja que es
mejorar la productividad”.

Hermann González, coordi-
nador macroeconómico de Cla-
pes UC y moderador del panel,
complementó que los desafíos
son las reformas estructurales de
largo plazo y mejorar la produc-
tividad, por lo que el país no de-
be “nublarse con el súper ciclo
del cobre”.

A su turno, el expresidente del
Banco Central Rodrigo Vergara
apuntó que “la nueva adminis-
tración entra con cierto viento a

En seminario de Clapes UC:

Costa destaca inédita alza del
cobre y economistas delinean
efectos, pero sin “nublarse”
por “problemas de fondo”

Presidenta del BC apuntó a que hay elementos “más
permanentes” y otros de “carácter más transitorio” detrás del
valor del metal.

MARÍA PAZ NAUDON

Los economistas Óscar Landerretche, Cecilia Cifuentes y Rodrigo Vergara participaron ayer en el seminario que fue
moderado por Hermann González, coordinador macroeconómico de Clapes UC. 
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‘‘Este es un
escenario que tiene
noticias favorables;
muestra una resiliencia
del sector externo, que
nos muestra factores que
han ido mejorando”.
................................................................

ROSANNA COSTA
PRESIDENTA DEL BANCO CENTRAL
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La Corte de Apelaciones de
Punta Arenas acogió un recurso
de nulidad y revocó la condena
por contaminación de aguas dic-
tada en primera instancia contra
exejecutivos de la salmonera
Nova Austral, entre ellos Nicos
Nicolaides Bussenius, su ex ge-
rente general. En fallo unánime,
el tribunal de alzada concluyó
que la sentencia del Tribunal de
Juicio Oral incurrió en un error
de derecho al tener por configu-
rado el delito del artículo 136 de
la Ley General de Pesca y Acui-
cultura sin que se acreditara un
elemento esencial del tipo penal:
el daño efectivo o el peligro con-
creto para los recursos hidrobio-
lógicos.

“Esta sentencia pone término
definitivo a este proceso que
siempre estimamos infundado,
rechazando también la demanda
civil interpuesta por el fisco”,
planteó Alejandro Espinoza,
abogado de Nicos Nicolaides.

La Corte de Punta Arenas sos-
tuvo que, si bien se probó una
sobreproducción en centros de
cultivo y la generación de mayo-
res desechos orgánicos, ello no
basta por sí solo para configurar
el delito penal. A su juicio, no se
probó daño, y en cambio el tri-
bunal se limitó “a relatar la so-
bresiembra de salmones, sin
acreditar daño real al medio am-
biente derivado de la sobresiem-
bra”.

Como consecuencia, el tribu-
nal anuló la condena por conta-
minación de aguas y dictó una
sentencia de reemplazo que ab-
solvió a los acusados por ese de-
lito, incluyendo a quienes ha-
bían sido condenados como en-
cubridores. La Corte rechazó,
además, el recurso de nulidad
interpuesto por el Consejo de
Defensa del Estado.

Pese a ello, en el CDE comen-
tan que siempre se puede recu-
rrir de queja ante la Corte Su-
prema.

Salmonera:

Exejecutivo de
Nova Austral
gana en la Corte
de Punta Arenas

Se revocó condena por
contaminación de aguas. 

Algunas mineras no están
sujetas a la ley de royalty
actual, ya que se acogieron
a una legislación anterior
que les permitía tener
invariabilidad tributaria por
invertir en Chile. Por ejem-
plo, Spence, operada por
BHP, está sujeta al tramo
del 5% al 14% hasta 2032,
mientras que Centinela, de
Antofagasta Minerals, se
acoge a este mismo tramo
hasta 2031, según informa-
ción del Consejo Minero. 
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