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BOLSAS DE VALORES

MATERIAS PRIMAS

indice Valor Var.(%) Dia Valor ($) Valor  Var. (%) Valor Var. (%)
SP IPSA 10.146,49 0,02 Martes 02 39.643,59 Délar observado 925,37 -0,2: Cobre (US$/Libra) 5,12 -0,12
SPCLXIGPA 50.947,64 0,05 Miércoles 03 39.643,59 Dolar interbancario 924,00 -0,5 Petrdleo Brent (US$/Barril) 62,43 -1,17
Dow Jones 47.474,46 0,39  Jueves 04 39.643,59 Euro 1.073,64 -0,4 Oro (US$/0nza) 4.210,16 -0,52
Nasdaq 23.413,67 0,59 Viernes 05 39.643,59 Peso argentino (US$) 1.455,70 -0,3 Celulosa NBSK (US$/Ton.) 1.497,21 -0,03
Bovespa 161.092,25 1,56 Sabado 06 39.643,59  Bitcoin (US$) 91.484,64 5,83 Hierro 62% (US$/Ton.) 104,80 1,06

Fin de una era: la
Fundacion Carlos Vial
Espantoso pasa a la UC
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HECTOR FLORES

EN TERRENOS DEL SAINT GEORGE'S

Tras casi 20 anos
de planificacién y
permisos, Cencosud
se desiste de su mall
en Vitacura
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JONATHAN MANCILLA

POR NORMA SOBRE LA LEY SBAP:

El oficialismo busca
reabrir el debate
presupuestario con
un requerimiento
ante el TC
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Mejora en los prondsticos para el precio del metal en 2026 y 2027:

;Cobre sobre US$ 6?7 Fuerte salto
en proyecciones abre un inesperado
escenario fiscal al préximo gobierno

PN
Chile podria recibir ingresos adicionales por hasta US$ 1.100
millones. “Cambiarfia la conversacion fiscal”, indican analistas.

A. DE LA JARA Y C. MUNOZ-KAPPES

Cuando faltan menos de dos se-
manas para el balotaje presidencial,
Poco a poco se configura un escena-
rio de ingresos fiscales que podria
dar algo de respiro al arranque del
préximo gobierno. Ello, en medio
de las criticas de la oposicién por los
errores de cdlculos y de estrechez fi-
nanciera con que finalizarfa la actual
administracién de Gabriel Boric.

Este mejor panorama de ingresos
para el préximo afo y en 2027 serfa
impulsado por la principal exporta-
cién del pafs: el cobre, del que Chile
es el mayor productor mundial.

El esperado mayor dinamismo
del mineral no provendria de un sal-
to en la produccién nacional, sino de
su cotizacién a nivel internacional,
como ya se vislumbra en algunas
proyecciones fordneas.

Y uno de los mayores bancos co-
merciales y de inversién de EE.UU.,
el Bank of America (BofA), sorpren-
di6 con sus prondsticos.

La entidad elevd su previsién pa-
ra el precio del cobre en 2026, desde
US$ 5,24 a US$ 5,33 por libra, mien-
tras que para 2027 pronostica un va-
lor insospechado y que estd muy
por arriba de lo conocido hasta aho-
ra: US$ 6,21 por libra.

“El contexto macroeconémico de-
berfa seguir siendo complejo en
2026. Las dificultades en China se
cado, una de las razo-
nes por las que prevemos que la de-
manda de cobre del pafs se expandi-
rd tan solo un 0,5% interanual, su ni-
vel méds bajo desde 1988. Aun asi,
dados los persistentes problemas de
suministro (Congo, Chile e Indone-
sia), el cobre deberfa presentar un
déficit, a menos que la demanda chi-
na se contraiga mas del 3%”, dijo la
firma en su panorama para 2026.

Explica que el aumento de la de-

manda en Europa y EE.UU. también
deberfa compensar un eventual me-
nor dinamismo en China.

Para algunos analistas la proyec-
cién es muy generosa. Alvaro Meri-
no, director ejecutivo de Nticleo Mi-
nero, califica de muy optimista la
proyeccién de BofA, considerando
que la normalizacién de la produc-
cién de los principales productores
de cobre, como Chile, elevaran la
oferta de cobre.

¢Exceso de optimismo?

Un escenario de precio del cobre
estabilizado en la zona de US$ 5-6/
libra “cambiarfa la conversacion fis-
cal por la calidad de los ingresos”,
anticipa Emanoelle Santos, analista
de mercados de XTB Latam.
Agrega que el Estado recibirfa un
flujo adicional relevante via impues-
tos a la renta minera, royalty e ingre-
sos de Codelco, “lo que fortaleceria
la posicién de caja y darfa espacio
para reforzar los fondos soberanos,
reducir las necesidades de endeuda-

Por cada centavo de délar que el precio anual se ubica por encima de los calculos
de la Dipres, el fisco percibe ingresos adicionales del rango US$ 30-50 millones.

miento y ganar grados de libertad en
la politica de inversién publica”.

XTB Latam proyecta un precio
promedio en torno a US$ 5,20 la libra
para 2026 y cerca de US$ 5,70 en
2027, “con un sesgo claramente alci
ta respecto de la historia, pero dejan-
do espacio para correcciones bruscas
si el ciclo global o la politica comercial
se vuelve mds dura”, precisa Santos.

Segtuin Juan Cristébal Ciudad,
analista de Mercado e Industria sé-
nior de Plusmining, desde octubre
que BofA se adelanté al consenso al
proyectar un precio del cobre supe-
rior a los US$ 5 la libra, situandose
en el extremo mds optimista de las
previsiones. Cree que “los recientes
acontecimientos en la produccién
minera han parcialmente validado
esta visién, impulsando tanto el
precio efectivo como las expectati-
vas del mercado al alza”.

Con todo, en Plusmining mantie-
nen una postura mds cauta y sefa-
lan que aun persisten riesgos geo-
politicos latentes que podrian im-
pactar la demanda global. Por ello,

su proyeccién base se sittia en US$
4,6/1b en 2026 y US$ 4,7 en 2027,
aunque con sesgo al alza.

Nassam Estibill, director de la
consultorfa de Wood Mackenzie,
espera un precio promedio de
aproximadamente US$ 4,98,/1b pa-
ra 2026 y US$ 5,25/1b para 2027.

Giro fiscal

Los cdlculos de BofA, XTB La-
tam, de la consultoras Wood Mac-
kenzie y Plusmining difieren noto-
riamente de los actuales prondsti-
cos del Banco Central y del Ministe-
rio de Hacienda.

En un anticipo de esas diferen-
cias, el promedio del mineral alcan-
26 en noviembre US$ 4,9 por libra,
muy por encima de la dltima pro-
yeccién anual de US$ 4,3 por libra
de la Direccién de Presupuestos
(Dipres) para este afo.

Al cierre de noviembre, el precio
acumulado del cobre en el afo llegé
a US$ 4,44 la libra. Por cada centa-
vo de délar que el precio anual se
ubica por encima de los calculos de
la Dipres, el fisco percibe ingresos
adicionales de entre US$ 30 millo-
nes y US$ 50 millones.

Para el préximo afio, la Dipres ha
estimado un valor promedio de
US$ 4,35 la libra.

El Banco Central, en tanto, ha
pronosticado un precio del metal
de US$ 4,30 la libra para 2026 y
2027, aunque estas proyecciones
serfan ajustadas préximamente.

Con estas premisas, en Plusmi-
ning proyectan —con sus cdlculos
de precios— que Chile podria reci-
bir ingresos adicionales a lo presu-
puestado en 2026 entre US$ 650
millones y US$ 1.100 millones, cifra
que finalmente dependera del volu-
men de produccién que se alcance
en el afio.

Para 2026, Cochilco ha estimado
una produccién de 5,64 millones de
toneladas, por encima de los 5,51
millones previstos para este afio.
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