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1 precio del cobre sufrio
este viernes sumayor re-
troceso en mds de cinco
anos, y quedé al borde
de perder la barrera de
los US$4, lo que podria
complicar las cuentas
fiscales de Chile.

Asi lo reflejo el informe de la Comision
Chilena del Cobre (Cochilco), que situd el
precio spot de la libra en la Bolsa de Me-
tales de Londres en US$4,005, su nivel
mas bajo desde el 3 de enero. Con ello
anoto un retroceso del 6,06%, su contrac-
cién mas pronunciada desde el 18 de mar-
z0 de 2020, cuando los mercados se hun-
dieron por la pandemia del Covid-19.

Laprofundizacion de la guerra comercial
ha marcado la pauta. A dos dias del deno-
minado “Dia de la Liberacion”, el metal
rojoacumula un retroceso del 9%, y tras el
brusco movimiento bajista, el promedio
anual se ubicé en US$4,2371a libra. Un ni-
vel que plantea interrogantes sobre cudn
duradera serd esta tendencia bajista, asi
como posibles efectos fiscales, dado el lu-
gar del commodity como el primer pro-
ducto de exportacion nacional.

Impacto en economia mundial

Para los expertos, la marcada contraccion
del cobre “se explica principalmente por
el efecto dominé de las tensiones comer-
ciales en la economia global. Los merca-
dos estan reaccionando ante el riesgo de
una desaceleracion econémica mas amplia,
que podria reducir la demanda de meta-
les industriales”, dijo Juan Carlos Guajar-
do, director ejecutivo de la Plusmining.

Agrego6 que “laretaliacion de China ante
los aranceles estadounidenses aumenta
significativamente el riesgo de una escala-
da comercial prolongada, lo que podria
afectar la demanda de cobre en multiples
frentes”, y que al ser China el mayor con-
sumidor global de cobre, “cualquier me-
dida que perjudique suactividad industrial
o su confianza econémica tendria un im-
pacto directo en los precios”.

Hacia adelante, Guajardo ve que el pre-
cio del cobre “dependerd criticamente de
como evolucionen las tensiones comercia-
les”, donde un escenario de escalada con-
tinua mantendria una presion bajista “de-
bido alamenor demandaesperada y al au-
mento de la aversién al riesgo en los
mercados”.

“Factores como los inventarios globales,
la produccion minera en Chiley Peru, y las
politicas monetarias de los bancos centra-
les también jugaran un papel clave”, con-
cluyé Guajardo.

En tanto, para Juan Ignacio Guzmadn,
CEO de GEM Mining Consulting, la caida
vista en Londres estuvo dentro de los ni-
veles “que habfamos previsto”, peroque los
US$4 por libra son observados “comoel es-
tado estacionario si es que efectivamente
no habian tarifas, o eran tarifas pequenas”.

“Como las tarifas hacia China son muy
importantes, y China responde con tarifas
equivalentes, creo que hoy dia las expec-
tativas son que podriamos entrar en una
espiral inflacionaria primero, y después re-
cesiva, que haga que el precio internacio-
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El cobre sucumbe
ante arremetida de
China en la guerra
comercial y surgen
alertas por efectos
fiscales en Chile

Luego de que el gigante asidtico devolviera la dosis de
sobretasas aplicadas por Estados Unidos el miércoles, la
cotizacion del metal rojo anot6 una marcada contraccion de
6% y quedo en niveles que podrian arrastrar al promedio
anual por debajo del valor usado para estimar los ingresos
del Fisco este afio.
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nal de todo, no solamente el cobre, baje
bastante”, agregd, recordando que el me-
tal rojo es apodado en los mercados como
‘Dr. Cobre’ “porque es un muy buen ter-
mometro de la economia”.

Hacia adelante, Guzman confia en quela
respuesta de China pueda tomar un cami-
no de negociaciones por “tarifas mas razo-
nables con EE.UU. que no impacten a los
mercados deambos paises”, pero también
admite que una escalada mayores posible.

Impacto fiscal

De sostenerse en el tiempo, la tendencia ba-
jista del cobre podria impactar en losingre-
sos fiscales. Ello, porque el Presupuesto
2025 considerd un promedio de US$4,26
por libra para el afo, cercano al nivel actual.

Pese a ello, economistas ven algo de ayuda
por los positivos precios del primer trimestre.

“Durante los tres primeros meses del
ano, los ingresos efectivos provenientes de
la actividad del cobre han estado por so-
breloestimado”, comenté el exdirector de
Presupuestos, Matias Acevedo, que de to-
dos modos advirtié que “un menor nivel
de actividad en el resto del ano podria
afectar la demanda por cobre y tener un
impacto negativo en los ingresos efectivos
provenientes del cobre en el resto del
ano”.

Consultado, desestimé que el nivel actual
del precio del cobre pueda significar ma-
yores necesidades de ajuste fiscal, a las ya
identificadas por el Consejo Fiscal Autono-
mo, por US$1.500 millones. Sin embargo,
en términos estructurales, Acevedo recor-
dé que el valor asignado por el comité de
expertos para el cobre en el periodo 2025-
2034 fue de US$4,009 la libra.

“Nuestro nivel de gasto se determina por
los ingresos estructurales, que asumen un
precio de cobre de US$4,09 para el media-
no plazo. En lo inmediato una caida en el
precio no deberia generar unajuste del gas-
to por esta coyuntura. Pero si presionard a
la deuda publica, ya que el fisco tendria
menos ingresos provenientes del cobre
para financiar el déficit y por el efecto de
un mayor nivel del tipo de cambio en la
porcioén de la deuda publica en délares”,
estimo Acevedo.

Por su parte, Juan Ortiz, economista se-
nior de OCEC-UDP, puso énfasisen queel
precio promedio anual se acerca al previs-
to por el ultimo Informe de Finanzas Pu-
blicas de Hacienda. “Eventualmente el
precio no se ha desviado significativamen-
te del promedio anual esperado por Ha-
cienda, por ende, el impacto que vamos a
tener pasa por elementos de expectati-
vas”, senalo, agregando que la situacion
“no implicaria necesariamente un ajuste
adicional a nivel fiscal”.

En esa linea, Ortiz también coincidi6 en
que “el balance estructural esta determi-
nado por ingresos estructurales”, por lo
que, subrayd, “el cambio abrupto que he-
mos tenido hoy eventualmente no cambia
el escenario base para el 2025".

Con todo, reconoce que “el riesgo real-
mente no es tanto por la caida que hemos
tenido el dia de hoy, sino que esta caida que
vemos hoy se pueda profundizar las pro-
ximas jornadas”™.@
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