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Reportaje

Expertos apunta es clave que el
sistema de permisos, la gestion publica
y la disponibilidad de capacidades

en el Estado estén alineadas con el
volumen y complejidad de la cartera
de proyectos que hoy existe”:

del metal rojo redefine el escenario
economico nacional

| cobre vuelve a ubi-

E carse en niveles his-
téricamente altos. A
inicios de febrero, la Comision
Chilena del Cobre (Cochilco)
elevo significativamente su
proyeccion para 2026, si-
tuando el precio promedio
en US$4,95 la libra, recon-
figurando asi el escenario
econdmico del pais.

En su “Informe de Tenden-
cias del Mercado del Cobre”
del cuarto trimestre de 2025,
el organismo estima que la
oferta mundial alcanzara
23,73 millones de toneladas
en 2026 (2,2% mas que en
2025)y 25 millones en 2027,
con un crecimiento adicional
de 5,4%. Chile mantendria el
liderazgo global, con cerca
del 24% de participacion y
volumenes de 5,6 millones
detoneladas en 2026y 5,97
millones en 2027, equivalen-
tesaincrementos de 3,7%y
6,4%, respectivamente.

Para 2026 se anticipa un
déficit moderado de cobre
refinado de 238 mil tonela-
das, mientras que en 2027
el balance pasaria a un leve
superavit de 51 miltoneladas.

El impacto en las
arcas fiscales

Uno de los impactos mas in-
mediatos del alza del precio
del cobre se observaenlare-
caudacion fiscal asociadaala
minerfa —incluyendo royalty
eimpuesto alarenta—, enla
medida en que los mayores
precios se traduzcan en utili-
dades mas elevadas.
Lavicepresidenta ejecutiva (s)
de Cochilco, Claudia Rodri-
guez, explicaque “larecauda-
cion fiscal tiende a aumentar

cuando sube el precio del
cobre, porque crece el valor
de las ventas y, si los costos
no suben en la misma mag-
nitud, mejora la rentabilidad
de las empresas. Por €llo, €l
efecto depende de dos va-
riables clave: el volumen pro-
ducido y vendido (toneladas
comercializadas)y el margen
(preciomenos costos). Aigual
produccion, un mayor precio
eleva ventas y utilidades, in-
crementando la recaudacion
por tres canales: impuestos
generales alarenta (Impuesto
de Primera Categoria y, se-
gun corresponda, tributacion
final), royatty minero, y aportes
de Codelco via excedentes/
transferencias al Fisco”.

Este efecto se ve reforzado

PfOVECCionES al alza anticipan mayores

ingresos fiscales, dinamismo productivo y condiciones

favorables para expansiones y nuevos desarrollos.
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por el marco normativo vi-
gente. En este marco, la
Ley de Royalty Minero —
vigente desde 2024 —, es-
tablece para la gran mineria
un “esguema que combina
un componente ad valorem
(1% sobre ventas) y un com-
ponente sobre la rentabili-
dad con tasas progresivas,
junto con un limite de carga
tributaria (royalty + impues-
to a la renta + impuestos
finales) sobre la renta ope-
racional minera. En términos
simples, cuando el precio
sube, aumenta la base so-
bre ventas y suele aumen-
tar también la base sobre
rentabilidad, por lo que el
royalty y los impuestos a la
renta tienden a crecer; si la
produccion cae o los cos-
tos aumentan significativa-
mente, el efecto se atenua”,
agrega Rodriguez.

En términos practicos, el
impacto puede dimensio-
narse con cifras concretas.
El gerente general del Con-

sejo Minero, Carlos Urenda
precisa que, “cada centa-
vo de ddlar adicional en el
precio promedio anual de la
libra de cobre aporta al Es-
tado entre US$30 millones
y US$50 millones”.

Sin embargo, el mayor flujo
de recursos tambien abre el
debate sobre su administra-
cion en el tiempo. Urenda
advierte que “esta situacion
de precios altos debe ser
abordada con prudencia y
vision de largo plazo, con-
siderando el caracter alta-
mente ciclico de los valo-
res de los commodities y
que también las empresas
mineras enfrentan actual-
mente importantes alzas de
costos”.

Oportunidades de
inversiones

Mas alla del efecto inmedia-
to en larecaudacion, el ciclo
actualtambiénincide enlas
decisiones estratégicas de
las companias.
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El desafio para Chile es
aprovechar este ciclo de
precios altos con una mirada
de largo plazo. La estabili-
dad regulatoria, un marco
tributario claroy el buen uso
de los recursos fiscales se-
ran claves para transformar
los mayores recursos deriva-
dos del cobre en inversion,
desarrollo e innovacion.

Daniela Desormeaux, direc-
tora de Centro de Estudios
del Cobre y la Mineria (Ces-
co0), sostiene que los altos
precios del cobre “hacen
mas atractivos los proyec-
tos mineros, ya que, al mo-
mento de realizar los anali-
sis econdmico-financieros,
permiten justificar iniciativas
que se encontraban en el
margen, especialmente
aquellas con mayores cos-
tos operacionales. Si este
escenario de precios se
consolida como algo mas
permanente (como se esti-
ma, dadas las condiciones
positivas del mercado), se
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transforma en un incentivo
relevante para el desarrollo
de nuevos proyectos”.
Desde la perspectiva del
analisis sectorial, el analis-
ta de Mercado e Industria
Senior de Plusmining, Juan
Cristébal Ciudad, asegura
que esta situacion “acelera
decisiones de inversion en
expansiones brownfields,
como también inversiones
de resultado mas inmedia-
to (por ejlemplo, mejoras de
recuperaciony debottlenec-
king), ademas de extender la
vida Util de los yacimientos”.
Este impulso no solo tiene
efectos al interior de las fae-
nas, sino también en el en-
torno econdmico regional.
Por otro lado, el ejecutivo
del Consejo Minero remarca
que “el desarrollo de nuevos
proyectos no solo genera
empleo directo, sino que
también dinamiza a las re-
giones, fortalece a los pro-
veedores locales y profun-
diza los encadenamientos
productivos. Pero para que
eso ocurra, es clave que
el sistema de permisos, la
gestion publicay la disponi-
bilidad de capacidades en €l
Estado estén alineadas con
el volumen y complejidad de
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la cartera de proyectos que
hoy existe”.

El fantasma de la
volatilidad

Con todo, el escenario favo-
rable no elimina los riesgos
propios de un mercado cicli-
co. El mercado del cobre es
extremadamente sensible a
los cambios geopoliticos y a
la volatilidad de China, por lo
que cabe preguntarse: ¢/qué
lecciones dejan ciclos anterio-
res similares al actual?

La economista de Cesco re-
flexiona que la principal leccion
es “lanecesidad de actuarcon
cautelay preparacion. Esteno
es solounciclo favorable para
las empresas mineras, sino
para todo €l ecosistema. Sin
una preparacion adecuada,
pueden generarse efectos no
deseados”.

A esta mirada se suman ad-
vertencias desde el ambito
gremial. Urenda subraya que
“esimportante que el Estado
ahorre parte de estos mayo-
res recursos para momen-
tos en que los precios sean
mas bajos y avance en las
reformas necesarias paraque
los proyectos se desarrolien
oportunamente. Asimismo,
como industria, debemos

aprovechar la oportunidad
con realismo vy eficiencia,
cuidando los costos y forta-
leciendo la gestion”.

En el plano corporativo, la
disciplina interna también
aparece como prioridad.

El analista de Plusmining
hace hincapié en que “es
imperativo mantener la dis-
ciplina tanto de capital como
operativa. Estoimplica evitar
la aprobacién de proyectos
marginales sustentados Uni-
camente en el precio actual
y priorizar aquellos que sean
robustos en escenarios de
precios estresados”.

Desde la perspectivainstitu-
cional, la sehal apunta en la
misma direccion.
Lavocerade Cochilco consi-
deraquelosciclos previosde
altos precios muestranque “la
bonanzaes unaoportunidad,
pero también un riesgo si se
interpreta como permanen-
te”, por lo que es imperativo
tomarlas lecciones que deja:
ser prudente en materia ma-
crofiscal; fortalecer la produc-
tividad y resiliencia, y reforzar
la “gobernanza, transparen-
ciay gestion socioambiental,
promoviendo una relacion
mas robusta con comunida-
des y territorios”. mch

De lzq. a Der.

(laudia Rodriguez,
vicepresidenta ejecutiva (s)
de Cochilco

Carlos Urenda, gerente general
del Consejo Minero

Daniela Desormeau, directora
de Cesco

Juan Cristdbal Ciudad, andlista
de Mercado e Industria Senior

de Plusmining
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