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El “rally” del cobre

ignificativo ha sido el aumento en el precio del

cobre durante las ultimas semanas, mds alld de

las variaciones diarias puntuales. Asf, en lo que

va de mayo, ha subido 7,5%, y mds de 10% desde
inicios de 2026. Las causas de este rally son dificiles de
identificar, aunque dos explicaciones parecen las mds
verosimiles. Por una parte, el auge de la inversién en in-
teligencia artificial tiene un componente fisico impor-
tante, tanto en generacién eléctrica como en capacidad
de almacenamiento de datos, actividades que son inten-
sivas en cobre. Adicionalmente, y de acuerdo con los pa-
trones histdricos, el alza del cobre también seria una res-
puesta a las mayores expectativas de inflacién en Esta-
dos Unidos. En efecto, his-
téricamente, el metal rojo
ha mostrado una alta corre-
lacién con la inflacién, y las
sefales en esta direccién en
la potencia del norte —tan-
to por el aumento del petré-
leo como por el dinamismo
en la actividad— podrian
explicar que muchos inversionistas estén buscando pro-
teccién de las alzas de precios via la toma de posiciones
en cobre.

Es dificil anticipar cudl serd la duracién de este fend-
meno, pero todo indica que la fortaleza de la inversién
por parte de compafifas tecnoldgicas 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-
version en mineria y las actividades relacionadas, aun-
que su capacidad para sustentar una recuperacién ma-
yor de la actividad en el pais depende de otros factores.
En este sentido, el pesimismo que se apoderé de consu-
midores e inversionistas a partir de la guerra en Irdn y
del aumento del precio del petréleo ha repercutido en el
dinamismo de la demanda, en un contexto donde la acti-

Este aumento transitorio de ingresos no debe
desviar el esfuerzo por disminuir el déficit
estructural, que depende de los ingresos de

largo plazo y no de aquellos coyunturales.

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

Donde si existird un efecto claro es sobre la recauda-
cidn fiscal. Si el precio del cobre fuera de seis délares por
libra en lo que queda del afio, el valor promedio real de
2026 serfa superior en 160 centavos de ddlar por libra al
estimado en el presupuesto
del sector publico para este
afno. Ello podria significar
ingresos fiscales extraordi-
narios en torno a 5.500 mi-
llones de ddlares. Conside-
rando la deficitaria situa-
cién con que la administra-
cién del Presidente Gabriel
Boric entregd las cuentas fiscales, estos ingresos extraor-
dinarios constituirdn un alivio que contribuird a bajar el
déficit efectivo y a limitar el crecimiento de la deuda pu-
blica. La difusién, mafiana, del Informe de Finanzas Pu-
blicas dard 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 reconstruccién sigue
siendo prioritaria, incluso si una parte del aumento en el
precio del cobre se mostrara efectivamente persistente
en el tiempo.



