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reducirian ajuste fiscal

Cochilco elevd proyecciones a US$ 4,95 por libra para 2026

INGRESOS EXTRA POR
HASTA USS$ 4.000
MILLONES: equipo de Kast
monitorea boom del cobre,
aunque mayores ingresos no
reducirfan ajuste fiscal

Expertos prevén que el cobre podria escalar hasta US$ 7 la libra. En el entorno del
mandatario electo descartan que los fondos adicionales se destinen a reponer el
Fondo de Estabilizacion Econémica y Social, como ocurrié en el tltimo stiper

ciclo del cobre. « JESSICA MARTICORENA

“EL MAYOR PRECIO
DEL COBRE se considera
un ajuste ciclico y no
estructural, por lo que
nuestros objetivos se
mantienen inalterados”,
aseveran en el equipo
econbémico de Kast.

on viento a favor par-
tird el 11 de marzo el
gobierno de José An-
tonio Kast. El precio
del cobre, principal
producto de exporta-
cién de Chile, esta se-
mana superd los US$ 6 por libra, consoli-
dando un rally que se arrastra desde el afio
pasado, cuando su precio escal6 43,62%. En
lo que va de este 2026, acumula un avance
de 2,62%.

Estasemana, laComisién Chilena del Co-
bre (Cochilco) elevé su expectativa para el
valor del metal, proyectando un promedio
de US$ 4,95 por libra para 2026, que de
cumplirse serfa el mayor precio promedio
registrado en la historia. La cifra supone un
alza de 10%, comparada con el cierre de
2025,y de 9% versus la estimacion anterior
de Cochilco para 2026, que en noviembre
preveia US$ 4,55 por libra. Para 2027, en
tanto, el organismo apunta a que el prome-
dio del cobre se sittie en US$ 5.

El reciente prondstico supera con holgu-
ra la estimacién de la Direccién de Presu-
puestos (Dipres). En el Informe de Finanzas
Publicas del tercer trimestre, base para ela-
borar la Ley de Presupuestos del presente
ejercicio, la Dipres estimé para 2026 un
precio promedio de US$ 4,35 por libra.

Esa cifra es la que considerd el equipo del
Ministerio de Hacienda que asumird en
marzo para disefiar el programa econdmico
de Kast. Por lo mismo, la tltima actualiza-
cién por parte de Cochilco y su cotizacin en

do siend.
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ci6n para el afio varia entre los US$ 53 y
US$ 5,8, con un promedio de US$ 5,5 1a li-
bra, y en ese escenario, el fisco obtendria
hasta US$ 4.000 millones de ingresos adi-
cionales”.

Los expertos prevén que el precio estard
marcado por una alta volatilidad. Asf lo
cree Patricio Fatindez, lider de Economfaen
GEM Mining Consulting. “No es descabe-
llado esperar un precio del cobre, el 2026,
entre US$ 5y US$ 7 la libra. Lo que sf es de
esperarse un alto nivel de volatilidad, debi-
do alo estrecho de los inventarios”.

#Qué hacer con los fondos extras?

El objetivo del futuro gobierno de Kast es
reordenar las finanzas ptiblicas y, para ello,
clave en el programa econdmico es recortar
el gasto en US$ 6.000 millones, que segtin
ha dicho Quiroz, se concretarfa en los pri-
meros 24 meses.

La meta de la nueva administracién es
clara e irrenunciable: lograr un balance es-
tructural y entregar las cuentas publicas
equilibradas al final del perfodo.

Por lo mismo, pese a los mayores ingre-
s0s que se obtendran por el raily del metal
r0jo, no habra marcha atras en la hoja de ru-
ta. Sobre todo, apuntan cercanos al equipo
econdmico, tras conocerse la ejecucién pre-
supuestaria de 2025, que arrojé un déficit
fiscal efectivo de 2,8% del Producto Interno
Bruto (PIB), equivalente a unos US$ 10 mil
millones, mayor al previsto.

“La tendencia al alza que viene mostran-
do el cobre va a tener viento de cola, pero el

el mercado i i

monitoreados de cerca por el tean que lide-
rard Jorge Quiroz.

Y es que el escenario
actual del metal, a todas
luces, configura un ali-
vio para las arcas fisca-
les, pues un precio alto
del cobre impacta di-
rectamente en la recau-
dacién. “El nivel actual
del precio del cobre, re-
presenta un shock muy
positivo para los ingre-
sos fiscales del pais, la
balanza comercial y
también para la inversién”, admiten desde
el entorno del mandatario electo.

Segtin estudios de la Dipres, cada centa-
vo de délar adicional en el precio promedio
del cobre implica ingresos efectivos extras
para el fisco por US$ 17 millones prove-
nientes de los mayores ingresos de Codelco
y otros US$ 10 millones, por concepto de
impuestos de las grandes mineras privadas.

Aungque en el mercado van mds alld, y al-
gunos andlisis sostienen que esos parame-
tros incluso pueden variar entre US$ 30 mi-
llones y US$ 60 millones adicionales, de-
pendiendo del nivel de produccién y de
costos.

“Ahf hay un rango bastante amplio, que
va desde los US$ 27 millones a los US$ 35
millones por cada centavo de délar que esté
por sobre lo estimado”, explicé esta semana
la ministra de Minerfa, Aurora Williams.

Bajo ese escenario, el préximo gobierno
podria enfrentar ingresos extraordinarios
del orden de US$ 1.620 a US$ 2.100 millo-
nes en 2026.

Aungque el panorama podiria ser atin mas
benévolo. “Es plausible que las proyeccio-
nes de Cochilco resulten conservadorasssila
estrechez estructural del mercado persiste.
Sin embargo, también es anticipado asumir
que niveles cercanos a los USS$ 6 la libra se
pueden consolidar como un promedio
anual. Parece mds razonable pensar en un
precio promedio que podria moverse en
rangos mds cercanos a los US$ 5,0-5,5 la li-
bra”, subraya Daniela Desormeaux, direc-
tora de Cesco.

Coincide Juan Carlos Guajardo, director
ejecutivo de Plusmining. “Nuestra estima-

ajuste e Sfelimpulso del cobrey
la mayor llegada de divisas permitirén que
el ajuste no afecte tanto a la economia, que
erala preocupacién de muchos”, aseguran
en el entorno de las nuevas autoridades.
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Evolucién del precio del cobre

En dolares la libra

Fuente Cochlco, La Rueda,

Desempefio del metal en los
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“El ajuste es inevitable, y responde a la
necesidad de balance estructural, que tus
ingresos de largo plazo paguen tus gastos
de largo plazo. Y en condiciones normales,
si tienes un afio con ingresos extras, no cam-
bia tu foto estructural. Puedes tener un
gran afio fiscal, gracias al boom del cobre,
perolorelevante es cémo estds con los valo-
res de tendencia. Y si con esos estds en défi-
cit, debes hacer un ajuste”, explican en el
equipo econémico de Kast.

Otra fuente vinculada al gobierno en-
trante agrega: “Los mayores ingresos que
puedan venir del cobre, no impactan en el
balance estructural, porque este se calcula
con el precio que fue definido para la cons-
truccién del Presupuesto para 2026, que es
US$ 4,35. El mayor precio del cobre se con-
sidera un ajuste ciclico, transitorio y no es-
tructural, por lo que nuestros objetivos y
metas se mantienen inalterados”.

Esa misma linea la refrendé Quiroz esta
semana, en una entrevista al Financial Ti-
mes, en que afirmé que, de mantenerse los
altos precios del cobre, “podrian permitir-
nosalcanzar un superdvit efectivo antes del
fin de este gobierno (...). Pero nuestro prin-
cipal objetivo es el equilibrio estructural”.

Cercanos al nuevo gobierno exponen que
los ingresos adicionales derivados del buen
desempefio del metal, “si permiten alivianar
ciertas necesidades de financiamiento”, ala
vez que descartan que los fondos extra-
ordinarios se destinen a reponer el
Fondo de Estabilizacién Econémica y
Social (FESS), como ocurric en el tlti-
mo stiper ciclo del cobre.
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Gobierno de Boric, el mayor valor del metal desde super ciclo

El gobierno de Gabriel Boric pro-
media el precio mas alto del metal
desde el anterior stiper ciclo, entre los
afios 2003 y 2014. Un estudio elabo-
rado por GEM Mining Consulting da

cuenta de que desde que asumi6 en
marzo de 2022 y hasta el cierre de
enero (ltimo, el cobre promedia un
precio nominal de US$ 4,15 la libra.

Ese valor se compara favorable-

mente con los gobiernos donde se
atravesé este stiper ciclo. Por ejem-
plo, en Ricardo Lagos, el metal pro-
medi6 US$ 1,04 la libra; en el caso del
primer mandato de Michelle Bachelet,

fue de US$ 2,98. Luego con Sebastian
Pifiera llegd a los US$ 3,59, para caer
a US$ 2,65 en la segunda administra-
cion de Bachelet, y cerrar en US$
3,23 en Pifiera IL.

El aiio pasado, el cobre subié
43,62%, y en lo que va de 2026,
acumula un avance de 2,62%.

Aunque al interior el préximo gobierno
estdn conscientes de que contar con esa caja
es vital para tener ahorros para poder gas-
tar cuando las condiciones empeoren, sin
tener que recurrir a endeudamiento costo-
S0, “para ahorrar, habria que tener superd-
Vit efectivo, y estamos muy lejos de eso.
Arrastramos del 2025 un déficit de 2,8% del
PIB, que son US$ 10 mil millones, y aunque
el cobre implique mayores ingresos por
US$2mil 0 US$ 4 mil millones, noalcanzaa
compensar ese déficit. Lo mismo ocurre pa-
ra el déficit proyectado para este 2026 por
laDipres, que lo estima en 1,5% del PIB, que
son unos US$ 5.000 millones de déficit. Por
i solo, el mayor precio del cobre mejora el
resultado fiscal del afio, pero en ningtin ca-
soalcanza ni basta para generar un superd-
vit fiscal efectivo”.

No igual a un super ciclo

Diego Herndndez, expresidente de Co-
delcoy quien fue méximo ejecutivo de BHP
Base Metal y Antofagasta Minerals, hace
una salvedad respecto del actual boom del
cobre. “El actual boom es distinto al anterior
stiper ciclo del cobre”, declara.

Explica que el stiper ciclo anterior del co-
bre, entre 2003 y 2014, fue impulsado por
la répida industrializacién y urbanizacién
de China. El auge de este ciclo comenz6 a

cederalrededor de 2014-2015, con la
desaceleracién del crecimiento

del gigante asidtico.
“Los actuales precios estan
impulsados por una combina-
cién distinta de demanda y
restricciones de oferta: inte-
rrupciones productivas, disrup-
ciones en las cadenas de suministro,
trabas regulatorias y una oferta limitada
que se ha estancado por afios, generando
estrechez de oferta. Y hay un factor nuevo,
queeslaincertidumbre geopolitica, porque
ante las amenazas de Estados Unidos de co-
locar aranceles al cobre, los especuladores
se apresuraron en llevar cobre a EE.UU., y

crecieron los inventarios”.

Seguin Daniela Desormeaux, directora
de Cesco, “las condiciones actuales hacen
‘més prudente hablar de un ciclo estructu-
ralmente favorable para el cobre, mas que
de un nuevo stiper ciclo plenamente con-
solidado”.

Explica que, ademds de la estrechez de
oferta, el precio del cobre estd siendo impul-
sado por “la demanda asociada a la transi-
cioén energética; la electrificacién del trans-
porte, el despliegue de energfas renovables
y la expansién de infraestructura eléctrica
estdn generando un crecimiento sostenido
del consumo de cobre a nivel global”.

Pone de relieve que en el perfodo mds re-
ciente, las alzas observadas también res-
ponden a factores financieros y especulati-
vos. “El cobre, ademds de ser un insumo in-
dustrial, tiene caracteristicas de activo fi-
nanciero, por lo que su valor se ve influido
por variables macroeconémicas y geopoli-
ticas. A ello se han sumado, en las tltimas
semanas, factores de cardcter mds especula-
tivo en China, que han llevado a un adelan-
tamiento de compras y presiones alcistas
sobre el precio”, expone Desormeaux.

Juan Carlos Guajardo, director ejecutivo
de Plusmining, agrega otro factor: “En este
nuevo ciclo, ademss, algunos commodities
como el cobre, estdn actuando como activos
derefugio, y ese componente financiero au-
‘menta su volatilidad en el precio”.

Los expertos coinciden en que los altos
precios del cobre generardn mayores incen-
tivos para la inversién en nuevos proyec-
tos. “Las empresas se estdn moviendo. Se
estd haciendo mds atractivo hacer explora-
ciones y reactivar proyectos. Ya lo estamos
viendo”, destaca Herndndez.

Sin embargo, advierte Desormeaux, “la
‘magnitud y velocidad de un eventual boon
de inversiones dependerd no solo del nivel
de precios, sino también de condiciones ha-
bilitantes clave, como la ilidad regula-
toria, la certeza juridica, la disponibilidad
de permisos, el acceso a financiamiento, el
acceso a insumos clave y capital humano, y
la capacidad efectiva de ejecucién de los
proyectos”.
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