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El experto en el
mercado del metal
rojo proyecta que
este año el precio
promedio llegará
a US$ 5,23 la libra.
Luego bajaría
levemente en
2027 y 2028, para
retomar las alzas
desde 2029. Estima
que nuevamente la
demanda a nivel
global crecerá
sobre 3% durante
este ejercicio.

POR DAVID LEFIN

Con nuevas alzas comenzó el
año el precio del cobre. Esta
semana volvió a superar los

US$ 6 la libra, en un mercado que
mantiene una estrechez estructural,
según estima Erik Heimlich, Head
of Copper and Zinc, de CRU.

"Esta es una historia que tiene
varias aristas. Es una combinación de

disrupciones por el lado de la oferta,
un trasfondo económico favorable
al precio y una presencia más fuerte
de inversionistas de China, activos
en mercados de commodities",
afirma el experto, quien participará
entre el 13 y 15 de abril próximo en
la World Copper Conference, de CRU,
evento que reúne en Santiago a los
principales actores relacionados
con esta industria.

Heimlich señala que el precio del
metal aceleró el alza después de
disrupciones importantes el año
pasado en un mercado que estaba
relativamente balanceado, lo que
generó alertas sobre las vulnerabi-
lidades de la oferta. A eso se sumó
la debilidad del dólar y un mayor
riesgo geopolítico, que lleva a los
inversionistas a buscar activos de
inversión más seguros, como el oro
y también el cobre.

"Un tema, quizás más novedoso,
es que en los últimos meses ve-
mos más inversionistas en China
aumentando su presencia en el
mercado de commodities, porque
la rentabilidad en otras formas de
inversión está más limitada. Ese
es un componente distinto, no
relacionado estrictamente con
los fundamentos del mercado,
que puede ser más especulativo",
advierte.

-¿ Cuán extenso puede ser este
ciclo de precios, considerando este
factor de especulación financiera?
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-A este fenómeno lo llamamos
la "financialización del cobre", en
el sentido de que el movimiento
de dinero buscando donde invertir,
cobra más relevancia en la formación
de precios. Pero creemos muy pro-
bable que desde el Gobierno chino
se trate de limitar ese componente
especulativo, con cambios en la
forma en que los accionistas tienen
acceso a invertir en commodities y
así disminuir el componente espe-
culativo. Es cierto que este sector
financiero añade más volatilidad
aún. Pero la volatilidad puede venir
por distintas fuentes, y ahora se
agrega una nueva.

-¿ Qué perspectivas tiene la
demanda por el metal?

-La demanda ha estado muy
fuerte por un período largo de
tiempo. En 2026 esperamos un
crecimiento global del consumo
de cobre de más del 3%. Con eso,
este sería el cuarto año consecutivo

que tendríamos crecimiento por
sobre el 3% de la demanda. Eso no
ha ocurrido en mucho tiempo. En
los sectores tradicionales, como
los industriales y la construcción,
la demanda está creciendo a tasas
apenas sobre el 1%, pero los sectores
emergentes están más dinámicos,
con tasas muy superiores que tiran

En 2026 esperamos un
crecimiento global del consumo

de cobre de más del 3%. Con eso, este sería
el cuarto año consecutivo que tendríamos
crecimiento por sobre el 3% de la demanda.
Eso no ha ocurrido en mucho tiempo".

la demanda total sobre el 3%. Ahí
están las energías renovables y los
vehículos eléctricos. Y ahora, en
adición a eso, ha surgido un incre-
mento en el gasto en defensa en el
mundo y el tema de la inteligencia
artificial y lo que tiene asociado
en términos de construcción de
centros de datos. Por lo tanto, hoy
tenemos una demanda mucho más
diversificada.

-Con el precio iniciando el año en
torno a US$ 6 la libra, ¿qué valor
proyectan para este año?

-Para el 2026 nuestra estimación
actualmente es de US$ 5,23 por libra,
LME cash en promedio. Y, en términos
nominales, bajando levemente en
2027 y 2028, para retomar el alza,
en camino hacia los US$ 6 por libra,
hacia 2029, 2030 y 2031. Siempre
en promedios anuales.

Esta primera parte del y, por ejemplo, hemos visto en China

año ha estado más alto de lo que
pensábamos. Sin embargo, los
fundamentos no desaparecen. Este
será un año muy restringido, pero
hacia adelante se ven uno o dos años
de mayor crecimiento en la oferta.

-Entonces, ¿este nivel de precios
es puntual?

-Es muy alto por todas las razones

que dijimos, pero debería moderarse
por una recuperación natural de la
oferta. Cuando ha habido grandes
disrupciones, luego viene la recu-
peración y solo por ese factor hay
más producción, y además hay
nuevos proyectos, aunque aún con
incertidumbres.

Por otro lado, si uno compara
el precio actual con el de abril del
año pasado, estamos en un 50%
más alto. Obviamente, eso también
genera una reacción en la demanda

una disminución de la compra de
los semi manufactureros. También
empieza a aumentar -aunque es
más difícil de medir- la presión
por sustitución. Si la diferencia de
precio entre el cobre y el aluminio
es mucho más grande incentiva
esa sustitución.

Entonces, la historia muestra
que este no es un precio que pueda
subir indefinidamente, pero hay una
escasez estructural a mediano plazo.

-¿ A qué se refiere?
-Siempre hay fluctuaciones, pero

hay que mirar las tendencias. Y lo
que vemos es que está siendo difícil
generar la nueva capacidad de pro-
ducción de cobre que se requiere en
el mediano y largo plazo. Desarrollar
los proyectos tiene limitaciones que
van más allá de lo que llamamos
el precio de incentivo, que es una
métrica que indica cuál es el nivel
que se necesita para incentivar la
oferta nueva en el mercado en el
largo plazo. Eso considera lo que
cuestan los proyectos en términos
de capital, costo de producción y el
retorno a ese capital. Y eso hoy día
revela que el mercado sigue en una
situación de presión, a pesar de que
en los próximos años se vea una
baja en el precio respecto de este,
que será particularmente fuerte. S
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"Este no es
un precio que
pueda subir
indefinidamente,
pero hay
una escasez
estructural
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"No vemos una avalancha de
producción"
-De acuerdo a su análisis, a pesar de la baja en los próximos
años, ¿el precio seguiría en niveles altos?
-Exacto. El precio actual es incluso superior al precio in-
centivo. Sin embargo, hoy día no vemos una avalancha de
producción en respuesta a estos precios tan altos. A eso nos
referimos cuando hablamos de una escasez estructural. Esto
nos está diciendo que desarrollar los proyectos tiene limita-
ciones que van más allá del precio. Por ejemplo, tienen que
ver con la misma complejidad de los proyectos, los límites que
tienen, las condiciones que los países pueden entregar para
que esa inversión sea rentable, etcétera.

-¿ Cómo ha respondido la oferta a esta demanda?
-Algo interesante es que la mayor oferta en el último tiempo
no ha venido de los productores tradicionales y grandes como
Chile o Perú, sino de África y curiosamente de mayor produc-
ción de cobre secundario, es decir, de la chatarra. La forma
en que el mercado se ha equilibrado por el lado de la oferta ha
sido desarrollando una industria nueva con capitales chinos
en la República Democrática del Congo y usando cada vez más
cobre secundario. No ha sido realmente con crecimiento del
neto de la producción en los grandes productores latinoame-
ricanos en Chile y Perú, que han visto más bien estancada su
producción, aunque sigue siendo muy grande.
-Según datos de Cochilco que se conocieron esta semana,
la producción de cobre en Chile cayó 1,6% a 5.415.000
toneladas en 2025 respecto a 2024 ¿A qué atribuye este
estancamiento?
-La contracción responde principalmente al envejecimiento
de los yacimientos en Chile, que implica leyes de cobre más
bajas y mayores desafíos técnicos y operacionales. Esto
reduce recuperaciones, eleva costos unitarios y afecta la pro-
ducción total. Además, varios megaproyectos iniciados en los
últimos cinco años no han alcanzado sus metas por problemas
técnicos, profundizando la caída de la oferta.
En 2025 también hubo eventos puntuales de alto impacto: el
accidente en El Teniente redujo su producción en torno al 21%
interanual, mientras Collahuasi registró la mayor baja del año,
-27% (152.000 toneladas menos), debido al procesamiento de
mineral de menor ley y a problemas de disponibilidad de agua.
-En un sector cada vez más competitivo, ¿qué ventajas y
desafíos tiene hoy la minería chilena?
- La primera ventaja es que, desde el punto de vista geológi-
co, Chile tiene recursos bastante grandes y, por lo tanto, se
pueden desarrollar proyectos de gran envergadura y de larga
duración. Ese es un muy buen punto de partida. Además, se
recuperó una cierta estabilidad después de un período de
incertidumbre en que hubo distintos temas discutiéndose,
como una nueva Constitución y el royalty. Eso tiene un impac-
to sobre la inversión porque cambia las reglas del juego.
Respecto de los desafíos, creo que en parte está relacionado

con lo anterior. Muchos de los proyectos son complejos y eso
ha significado que su desarrollo sea bastante desafiante. En
algunos de esos casos ha significado, por ejemplo, que el CA-
PEX destinado a construir un proyecto ha sido mucho mayor
que el que se anticipaba. Además, está el tema de la permi-
sología del que se ha hablado mucho, porque puede demorar
bastante los proyectos. En la medida que eso también mejore
se puede acelerar ese desarrollo.
-A menos de un mes del cambio de Gobierno, ¿cuáles son los
desafíos para la próxima administración?
-Hoy, además de las herramientas tradicionales de política
pública -como el nivel de impuestos, royalty, el manejo de la
depreciación o, en general, las condiciones para la inversión-
también es estratégico lo que un Gobierno haga frente a lo
que llamamos la "fragmentación del mercado del cobre". A
los países consumidores hoy les interesa tener cadenas de
producción seguras de estos metales críticos. Para eso son
relevantes las alianzas que se puedan desarrollar con ellos

y ahí hay una oportunidad. Argentina lo está haciendo en un
acuerdo que logró con EEUU.
-Los principales consumidores, China y EEUU, hoy están en
una lucha geopolítica por hegemonía, y son los dos principa-
les socios comerciales de Chile ...
-Por eso este es un tema estratégico y los gobiernos tienen
un rol relevante en cómo se enfrenta esta nueva realidad. An-
tes teníamos un mercado que era, por decirlo en términos ex-
tremos, 100% globalizado, pero ahora vemos un mercado que
está más fragmentado en términos de cadenas de suministro.
Los países como Chile tienen que ver cómo se incorporan
dentro de las cadenas de suministro de metales críticos y en
eso los gobiernos pueden ser muy importantes.

Codelco remueve dos altos
mandos en El Teniente y anuncia
reforma total en la división
El vicepresidente de Operaciones, Mauricio Barraza, y
el gerente general del yacimiento, Claudio Sougarret,
dejaron sus cargos. Estatal indicó que la auditoría
interna estableció "inconsistencias y ocultamientos" en
reporte de antecedentes técnicos tras el fatal accidente.

POR PATRICIA MARCHETTI

Asiete meses del fatal accidente ocurrido en la
mina El Teniente, la estatal Codelco informó que
tanto el vicepresidente de Operaciones, Mauricio

Barraza, como el gerente general del yacimiento, Claudio
Sougarret, dejaron sus funciones a partir de ayer viernes.
Posteriormente, también se confirmó la salida de Rodrigo
Andrades, gerente de Proyectos de la División.

La decisión de desvincular de sus cargos a los recién
nombrados se habría tomado en una sesión de directorio
realizada el día jueves, donde también estuvieron sobre la
mesa otros nombres ejecutivos a cargo de la mina, ante
los resultados arrojados por una auditoría internacional
y una interna respecto de eventos ocurridos en 2023 y
2025, según fuentes conocedoras consultadas por DF.

En un documento presentado ante la Comisión para el
Mercado Financiero, Codelco informó que, a contar de
ayer viernes asumió Lindor Quiroga como vicepresidente
de Operaciones interino y Gustavo Reyes como gerente
general interino.

En un comunicado posterior, la cuprera detalló otras
subrogancias: Marcelo de Luca, director de Cartera de
Proyectos Mina-Planta, asumirá como gerente de Pro-
yectos interino en El Teniente; y Claudio Canut de Bon,
quien hasta ahora se había desempeñado como gerente
de Operaciones de División Andina, asumirá como gerente
general subrogante en ese yacimiento.

Resultado de auditorías
Codelco explicó que en el contexto de "una investiga-

ción rigurosa sobre las causas del accidente ocurrido
en la División El Teniente (DET) del 31 de julio de
2025", a través de "una auditoria interna realizada
por la empresa se han detectado inconsistencias
y ocultamientos en la forma en que antecedentes
técnicos fueron reportados a la autoridad sectorial
tras el estallido de roca ocurrido en la División El
Teniente el 24 de julio de 2023, así como también
desviaciones ocurridas en el mismo período atribuibles
a ejecutivos actuales y exejecutivos de la
Corporación". Esto es, dos años antes
de ocurrido el fatal accidente.

La mesa directiva de la cuprera
dijo que "en sesión extraordinaria
de ayer (jueves 12 de febrero) ha
tomado conocimiento del Informe
de Consultoría Internacional que
encargó luego del accidente
del 31 de julio de 2025 en
la División El Teniente, así
como de los resultados
de una auditoría in-
terna solicitada en el
mes de enero 2026,

Máximo Pacheco, presidente

del directorio de Codelco

a raíz del hallazgo de inconsistencias en la información
técnica enviada anteriormente a Sernageomin tras el
estallido de roca ocurrido en la División El Teniente el
24 de julio de 2023".

El plan de acción de la estatal
Frente a estos hechos, "el Presidente Ejecutivo [Ru-

bén Alvarado) resolvió la remoción inmediata de la línea
ejecutiva responsable".

"El Informe de Consultoría Internacional, por su par-
te, identificó debilidades de gobernanza en la División
El Teniente y en la propia Corporación. Ante esto, el
directorio ha resuelto una reorganización radical de la
División El Teniente, que por su tamaño y complejidad
pasará a integrar el Comité Ejecutivo de Codelco", informó
el directorio. "El diseño de este proceso contará con la
asesoría de una consultora independiente", se precisó.

Al mismo tiempo, el directorio ha resuelto que la
función de seguridad y salud ocupacional forme parte
del comité ejecutivo corporativo. Asimismo, que la
Vicepresidencia Técnica (actual Vicepresidencia de
Recursos Mineros, Desarrollo e Innovación) se forta-
lezca con un Comité de Innovación Técnica Minera,
integrado por expertos de clase mundial, asegurando
así un contrapeso científico en las decisiones estra-
tégicas de alta complejidad.

"Haremos entrega inmediata de todos estos antece-
dentes e informaremos en detalle de estas decisiones al

Ministerio Público", informó la estatal.
Codelco informó además de la
apertura de otras auditorías
internas referidas a posibles
incumplimientos adicionales
en materia de permisos, y un
Plan de Auditorías Especia-
les destinado a profundizar

revisiones en procesos y
controles priorizados por

criticidad y enfoque
de riesgos. S
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