
Desde que, hace unos 15 años, Codelco detectó la
necesidad de efectuar grandes inversiones para
llevar la producción de sus yacimientos tradicio-
nales, de aproximadamente 1,7 millones de tone-

ladas anuales, a una cifra que superara los dos millones, la
empresa se adentró por una senda plagada de problemas.
Las dificultades técnico-geológicas que esos proyectos pre-
sentaron, el permanente aumento de los presupuestos que
ello requirió, el incremento de los costos unitarios resultan-
tes —entre otras razones, porque la producción ha dismi-
nuido a 1,33 millones de toneladas, desvaneciendo la meta
de los dos millones de toneladas— y el elevado endeuda-
miento que exhibe la empresa, constituyen una fuente de
preocupación para las autoridades del nuevo gobierno, y
para los dos nuevos directo-
res que ingresarán a su mesa.
Hay otros síntomas que se
agregan a los anteriores y que
dan cuenta de problemas de
auditoría interna en la ges-
tión de la compañía: el eleva-
do costo de la remodelación
de su edificio corporativo,
con cambio de contratista de por medio, y la investigación
en curso sobre un supuesto aumento artificial de la produc-
ción en diciembre pasado, cuando se habrían registrado
productos intermedios como finales para mejorar el desem-
peño del año (y los eventuales bonos de ejecutivos).

Esto lleva inevitablemente a plantear la interrogante
de si el país está siguiendo la mejor estrategia para aprove-
char la riqueza de las pertenencias mineras de Codelco,
cuestión que se hace aún más patente en un momento de
altos precios internacionales del metal (tema que se aborda
separadamente en esta página). Frente al hecho de que la
compañía se encuentre en la situación recién indicada, sin
claridad respecto del futuro de la explotación de sus yaci-
mientos tradicionales, y en que, con el objetivo de seguir
explotándolos, ha acumulado una deuda de más de 25 mil
millones de dólares —la que llegaría a 30 mil millones a

fines de la década, según algunas estimaciones—, resulta
legítimo preguntarse: ¿Corresponde que el Estado chileno
corra esos inmensos riesgos —es el garante de última ins-
tancia de Codelco—, en vez de dejar que ellos sean absorbi-
dos por empresas privadas y dedicarse a recaudar los im-
puestos y el royalty que tales explotaciones generen, sin te-
ner que distraer su atención en temas productivos y desti-
nando sus esfuerzos a los problemas sociales?

En parte, el que Codelco haya iniciado un proceso de
asociación con empresas privadas para explotar el litio del
Salar de Atacama, además de otros salares, a lo que se agre-
gan los acuerdos con Freeport McMoRan para aumentar la
producción de El Abra —donde mantienen un joint ventu-
re—, y con AngloAmerican, para combinar de manera efi-

ciente la explotación de Mine-
ra Andina con la mina Los
Bronces, al tiempo que se pre-
paran asociaciones similares
en el caso de otras pertenen-
cias, es indicativo de la vali-
dez de la pregunta. Pero ello
por sí solo no resuelve el pro-
blema de sus yacimientos tra-

dicionales. Tampoco lo hace el recurrir a eslóganes políticos
para evitar examinar soluciones distintas a las ya seguidas,
como decir que “Codelco no se toca” porque “es el sueldo de
Chile”. Lo cierto es que Codelco ya no es el sueldo de Chile, y
no tocarlo, dejando que los problemas se acumulen y em-
peoren, es, a estas alturas, una muy mala idea.

Por ejemplo, podría flotar una parte de sus acciones en
bolsa sin perder su carácter estatal, no solo para recaudar
recursos —que podrían acumularse en algún fondo de re-
serva del Estado—, sino para someter su administración a
las exigencias que enfrentan empresas privadas abiertas, de
modo que las fluctuaciones del precio de su acción reflejen
la calidad de su gestión, y no que ella sea solo materia de
discusión política. Mantener la rigidez actual, dejando fuera
ese tipo de opciones, solo extenderá los problemas y alejará
la viabilidad de las buenas soluciones.
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Se acentúa preocupación por Codelco
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Significativo ha sido el aumento en el precio del
cobre durante las últimas semanas, más allá de
las variaciones diarias puntuales. Así, en lo que
va de mayo, ha subido 7,5%, y más de 10% desde

inicios de 2026. Las causas de este rally son difíciles de
identificar, aunque dos explicaciones parecen las más
verosímiles. Por una parte, el auge de la inversión en in-
teligencia artificial tiene un componente físico impor-
tante, tanto en generación eléctrica como en capacidad
de almacenamiento de datos, actividades que son inten-
sivas en cobre. Adicionalmente, y de acuerdo con los pa-
trones históricos, el alza del cobre también sería una res-
puesta a las mayores expectativas de inflación en Esta-
dos Unidos. En efecto, his-
tóricamente, el metal rojo
ha mostrado una alta corre-
lación con la inflación, y las
señales en esta dirección en
la potencia del norte —tan-
to por el aumento del petró-
leo como por el dinamismo
en la actividad— podrían
explicar que muchos inversionistas estén buscando pro-
tección de las alzas de precios vía la toma de posiciones
en cobre.

Es difícil anticipar cuál será la duración de este fenó-
meno, pero todo indica que la fortaleza de la inversión
por parte de compañías tecnológicas norteamericanas
tiene una inercia significativa, por lo que un escenario
relativamente sostenido de precios altos pareciera espe-
rable. Para Chile, ello representa un soporte para la in-
versión en minería y las actividades relacionadas, aun-
que su capacidad para sustentar una recuperación ma-
yor de la actividad en el país depende de otros factores.
En este sentido, el pesimismo que se apoderó de consu-
midores e inversionistas a partir de la guerra en Irán y
del aumento del precio del petróleo ha repercutido en el
dinamismo de la demanda, en un contexto donde la acti-

vidad económica ha mostrado, entre fines de 2025 y co-
mienzos de 2026, un evidente estancamiento. A su vez,
la esperada recuperación del sector inmobiliario —im-
portante palanca del empleo— tampoco se ha produci-
do, en parte, por las menores expectativas y, también,
por la parálisis en las ventas causada por el proyecto de
rebaja transitoria del IVA, que ha hecho que muchos
agentes esperen una discutible caída futura en los pre-
cios para adquirir una vivienda.

Donde sí existirá un efecto claro es sobre la recauda-
ción fiscal. Si el precio del cobre fuera de seis dólares por
libra en lo que queda del año, el valor promedio real de
2026 sería superior en 160 centavos de dólar por libra al

estimado en el presupuesto
del sector público para este
año. Ello podría significar
ingresos fiscales extraordi-
narios en torno a 5.500 mi-
llones de dólares. Conside-
rando la deficitaria situa-
ción con que la administra-
ción del Presidente Gabriel

Boric entregó las cuentas fiscales, estos ingresos extraor-
dinarios constituirán un alivio que contribuirá a bajar el
déficit efectivo y a limitar el crecimiento de la deuda pú-
blica. La difusión, mañana, del Informe de Finanzas Pú-
blicas dará luces respecto de la magnitud que pueda te-
ner este efecto.

En cualquier caso, sin embargo, este aumento tran-
sitorio de ingresos no debe desviar el esfuerzo de las au-
toridades por disminuir el déficit estructural del Go-
bierno, que depende de los ingresos de largo plazo y no
de aquellos coyunturales. Por lo mismo, la necesidad de
recortar gastos para financiar la rebaja del impuesto cor-
porativo incluida en el proyecto de reconstrucción sigue
siendo prioritaria, incluso si una parte del aumento en el
precio del cobre se mostrara efectivamente persistente
en el tiempo.
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El “rally” del cobre

El debate eco-
nómico chileno es-
tá hoy centrado en
la “megarreforma”
propuesta por el
nuevo gobierno al
Congreso. La in-
tención es provo-
car un electroshock
que despierte los
“espíritus anima-
les” de los inversio-
nistas. Sus defensores sostienen que
por mucho tiempo se les ha recarga-
do de impuestos y exigencias, lo que
terminó por matar la gallina de los
huevos de oro: se estancaron el creci-
miento económico y el empleo, y con
ello aumentó la dependencia de la
población respecto del Estado. Sería
hora de cambiar de receta y
volver a la ortodoxia. Esto
“puede generar un cierto de-
sequilibrio inicial en las fi-
nanzas públicas” —se indicó
desde La Moneda—, pero “en el me-
diano y largo plazo la economía va a
recuperar su energía y el empleo”.

Tal certeza produce escalofríos
en economistas más conservadores.
También en entidades locales e inter-
nacionales de evaluación económica.
Se cuestiona si la baja de impuestos
va a producir por sí sola crecimiento,
y que esto compensará la caída en la
recaudación. El temor es el del perro
de Esopo: que por abalanzarse sobre
el reflejo del hueso en el agua se pier-
da lo más esencial: la estabilidad y la
cohesión social, que en Chile son más
frágiles de lo que parecen.

Por ahora la batalla entre ambas
posiciones parece casi empatada. Pe-

ro, en buena hora, no es una guerra de
trincheras. Por lo mismo, es posible
que ambos bandos se allanen a solu-
ciones intermedias, como sucedió no
hace mucho con la reforma de pensio-
nes y, más atrás, con numerosas refor-
mas que cambiaron el rostro del país.

Hay dos materias, sin embargo,
que se echan de menos en el debate
en curso: la innovación y el desarro-
llo regional.

En su reciente visita a Chile, el
economista Ricardo Hausmann
—director del Growth Lab de Har-
vard— ofreció un diagnóstico que
merece atención.

Chile converge con los países
desarrollados en casi todos los indi-
cadores sociales: esperanza de vida,
escolaridad, matrícula universitaria.

Donde se queda atrás, y cada vez
más, es en el PIB per cápita. La razón
es una sola: mantiene una economía
concentrada en las mismas activida-
des productivas de hace treinta años,
con retrasos en innovación, investi-
gación y desarrollo tecnológico.

En publicaciones científicas,
Chile está bien posicionado, por en-
cima del promedio latinoamericano.
Pero en patentes —el indicador que
mide la capacidad de convertir cono-
cimiento en riqueza— los números
cuentan otra historia. Estamos side-
ralmente lejos de Corea del Sur, que
en 1960 tenía un ingreso per cápita
inferior al nuestro. Solo con chips y
memorias —rubros inexistentes ha-

ce cuatro décadas— exporta hoy
más que todo Chile junto.

El retraso no está en las universi-
dades ni en el Estado. Está en las em-
presas. En Corea, fueron las grandes
corporaciones las que traccionaron
la innovación; en Chile, están prácti-
camente ausentes de ese esfuerzo. Si
apenas una fracción de las energías
que se destinan a hablar sobre inno-
vación se usara en practicarla, Chile
ya sería otro país.

Hausmann sostiene que hay que
partir de lo que ya tenemos, de lo que
ofrece nuestra geografía. Litio, co-
bre, energía solar y eólica en el norte.
Salmones, bosques, agricultura y
energías renovables en el sur. No pa-
ra hacer más de lo mismo, sino para
transformar esos recursos en base a

la innovación.
Y aquí aparece algo que

el debate actual sobre la me-
garreforma pasa por alto: los
focos de innovación están en

las regiones. En el norte hay un pipeli-
ne de inversión minera sin preceden-
tes. En el sur hay una fuerza laboral
talentosa, buena infraestructura uni-
versitaria y tradición agrícola y ma-
nufacturera. Pero se requiere que una
parte sustantiva del valor que gene-
ran esos territorios se quede en ellos y
se transforme en cemento social.

No basta con despertar a los ani-
mal spirits y esperar que el derrame
haga el resto. Tampoco con cuidar
los equilibrios fiscales. Un genuino
plan de crecimiento debe atacar el
tridente innovación, regionalización
y cohesión social.

C O L U M N A  D E  O P I N I Ó N

El tridente

El retraso no está en las universidades ni en el

Estado. Está en las empresas. 

Si desea comentar esta columna, hágalo en el blog

Por
Eugenio Tironi

La cuarta y contundente victo-
ria en elecciones autonómicas con-
firma el liderazgo del Partido Popu-
lar en la política española y la indes-
mentible caída del PSOE, de Pedro
Sánchez, que tuvo su peor derrota el
domingo en Andalucía, una región
que hasta los comicios de 2018 había
sido histórico bastión del socialis-
mo. Aunque el PP no logró sostener
la mayoría absoluta de que gozaba
en el Parlamento autonómico, su
ventaja puede ser suficiente para
proyectar un gobierno en solitario,
sin necesidad de integrar a Vox, del
que solo requeriría su abstención en
la investidura. Esas negociaciones
aún no se inician; por ahora, el parti-
do derechista de
Santiago Abascal
parece priorizar
la incorporación
de algunas de sus
políticas en el
programa de go-
bierno antes que los cargos.

El andaluz Juan Manuel More-
no va por su tercer gobierno y es, se-
gún el líder del PP, Alberto Núñez
Feijóo, un modelo para España, por
hacer política de manera “limpia,
honesta y decente”. Eso, en contras-
te con su percepción del Ejecutivo
de Sánchez, envuelto en escándalos
de corrupción que afectan a su en-
torno más cercano. El PSOE, con su
candidata, la exvicepresidenta del
Gobierno y ministra de Finanzas,
María Jesús Montero —quien se au-
todenominó la “mujer con más po-
der de la democracia” en España—,
cayó a su piso más bajo en Andalu-
cía, un mal resultado al que se su-
man los que han cosechado desde
diciembre en Aragón, Castilla y Le-
ón, y Extremadura, y que muchos,
incluso dentro del PSOE, achacan a
Sánchez, por sus políticas y sus tra-
tos con los independentistas catala-
nes y vascos a cambio de apoyo para
mantenerse en el poder.

Sin embargo, en el entorno del

gobernante, en vez de autocrítica,
han levantado un discurso sobre el
supuesto “fracaso” del PP, por no
haber retenido su mayoría y quedar
dependiente de Vox, con quien la
derecha ha tenido en el pasado com-
plejas relaciones en otros gobiernos
autonómicos. El planteamiento es
evidentemente una forma de eludir
responsabilidades en la inapelable
derrota socialista, la tercera conse-
cutiva que les propina “Juanma”
Moreno en Andalucía. Pero, ade-
más, al poner énfasis en la falta de
mayoría absoluta del PP, omiten el
hecho de que este quedó a solo dos
escaños de alcanzarla, lo que relati-
viza la capacidad de presión que

puedan ejercer
los de Abascal.
Más aún, para el
PSOE andaluz,
los partidos a su
izquierda pare-
cen más proble-

máticos que Vox para el PP, puesto
que el socialismo debió competir no
solo con la coalición Por Andalucía,
conformada por sus exaliados Po-
demos, Izquierda Unida, Verdes y
otros, sino además con Adelante
Andalucía, un partido relativamen-
te nuevo, muy radical, soberanista,
feminista y ecologista. Con un dis-
curso contrario al PSOE, Adelante
tuvo un crecimiento significativo,
saltando de dos a ocho escaños.

Con todo, después de obtener el
peor resultado de la historia del par-
tido en esa región, Pedro Sánchez no
da indicios de querer adelantar las
elecciones generales, que han de
realizarse antes del 22 de agosto de
2027, año en que además habrá mu-
nicipales y unos diez comicios auto-
nómicos. El PP deberá tener pacien-
cia y preparar con cuidado candida-
tos y programa que no pongan en
riesgo lo que hoy pareciera un casi
inevitable triunfo electoral. Sobre
todo pensando que, con Sánchez,
siempre puede haber sorpresas.

Pese a la magnitud de la

derrota, el “sanchismo”

evita la autocrítica.

PSOE en el piso

Una joven (a estas alturas pongo en
esa categoría a todo ser menor de 35
años) me comentó que le daba pudor es-
to de que se hablara tanto de nuestros
héroes, que se re-
cordara año tras
año las gestas pa-
trióticas y nos refi-
riéramos a la Patria
(ese “ término y
concepto”, precisó).
Que siempre sean
batallas las que se
r e m e m o r a n , s e
quejó. En el fondo,
“tan conservadora,
estática y militar
toda esa parafer-
nalia”, siguió. “Me
llega a dar vergüenza”, concluyó su refle-
xión mientras mi cara probablemente ya
no podía mostrar más muecas de asom-
bro, desazón y perplejidad. Por mi cabe-
za, los fugaces pensamientos recorrían al
íntegro Arturo Prat, al tenaz Manuel Ba-
quedano, al arrojado Bernardo O’Hig-
gins, a la sagaz Paula Jaraquemada, a la

valiente Irene Morales y así…
Eternos símbolos de nuestra historia,

que con sus actos nos permiten trans-
mitir tantas virtudes que, sin ejemplos,

son muchas veces pa-
labras en el vacío. Hé-
roes y patriotas que
han moldeado nues-
tra comunidad colec-
tiva llamada Chile.
Porque “todos los
pueblos que han teni-
do conciencia de su
destino” han debido
conocer su historia, le
dije, apropiándome
de las palabras de Vi-
cuña Mackenna. To-
dos tenemos algo de

ellos y construimos a partir de ahí.
La vi cavilando y espero haber apor-

tado a su propia identidad, porque so-
mos una comunidad de recuerdos. Esa
es nuestra nación y agradezco a los hé-
roes de la Patria.

D Í A  A  D Í A

Los símbolos
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