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CRU World Copper Conference 2026:
El cobre no espera

Del debate surgio un diagnostico compartido: el mundo necesita mas metal rojo
que nunca, pero los sistemas para desarrollarlo muestran fisuras estructurales
que el precio por si solo no logra resolver. Por Horacio Acufia

tension estructural: mientras la demanda proyec-

tada sigue al alza, impulsada por la electrificacion
y la transicion energética, la capacidad de respuesta de
la oferta continla rezagada. En ese contexto, el mercado
opera con precios en torno a niveles de US$8.000-10.000
por tonelada, considerados histéricamente como zona de
incentivo fuerte para nuevos proyectos, sin que la inversion
se acelere al ritmo requerido para cerrar el déficit proyec-
tado.
Este desajuste fue uno de los ejes centrales de la CRU
World Copper Conference 2026, realizada en Santiago en
el marco de la Cesco Week 2026, donde se congregaron
los principales actores de la cadena global del cobre. El
diagndstico compartido apunté a una brecha creciente
entre las condiciones de mercado y la capacidad efectiva

I a industria del cobre atraviesa un momento de alta

de desarrollar nueva oferta: las decisiones finales de in-
version (FID) contintan por debajo de lo requerido, limi-
tadas por factores estructurales que van desde la com-

plejidad y el costo creciente de los proyectos hasta las
condiciones regulatorias y sociales mas exigentes.

EL DESAFiO DE MATERIALIZAR PROYECTOS

Més alla del ciclo de precios, uno de los ejes transversa-
les de las jornadas fue la dificultad para convertir cartera
en produccién efectiva. Incluso en etapas avanzadas, los
proyectos enfrentan tasas de materializacion parciales y
plazos que pueden extenderse por mas de una década.
La explicaciéon es multifactorial: mayor complejidad geo-
logica, menores leyes y mayores profundidades, proce-
sos de permisos mas exigentes, mayores requerimien-
tos ambientales, relaciones mas demandantes con las
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i Cashel Meagher,
presidente y CEO de Capstone Copper,
en el panel sobre financiamiento y
reduccién de riesgos del suministro
global.

EEE—

“Los paises compiten
entre si por capital, y
ese recurso, una vez
desplegado en un pais,
deja de estar al alcance
de los demas”, afirmo
Menno Sanderse, CFO
de cobre en Rio Tinto.

comunidades, aumento en los cos-
tos de capital y escasez de talento
técnico especializado, factores que,
en conjunto, han elevado la incerti-
dumbre y extendido los plazos res-
pecto de ciclos anteriores.

CHILE: POTENCIAL

Y RESTRICCIONES

Chile continta siendo el principal
productor mundial de cobre, con
una produccién anual en torno a 5,4
millones de toneladas -aproximada-
mente el 22% del total global- y el
18% de las reservas mundiales cono-
cidas, segun cifras presentadas por
el ministro de Mineria, Daniel Mas,
en la conferencia. En 2025, las ex-
portaciones del metal alcanzaron del
orden de US$52.000 millones, la car-
tera de proyectos en ejecucion llega
a US$31.000 millones a febrero de
2026, y las proyecciones de inversion
al afno 2038 superan los US$80.000
millones, de acuerdo con los datos
expuestos por la autoridad.

El pais enfrenta, sin embargo, res-
tricciones estructurales relevantes.
En su exposicién, el secretario de Es-
tado senalo que la ley del mineral ha
caido desde un promedio de 0,75%
en 2010 a 0,62% en la actualidad, y
que los costos de la energia para la
industria superan los US$100 por
megawatt-hora. Agregé que la inver-
sion extranjera directa paso de repre-
sentar cerca del 11% del PIB en 2016
a menos del 4% actual, cifras que el
gobierno utiliza para fundamentar la
urgencia de reformas. "Necesitamos
pasar del Estado obstaculo a un Es-
tado facilitador”, sefnalé. "No tengo
ninguna duda de que la mineria del
cobre tiene un gran potencial para
romper ese ciclo de estancamiento”,
afirmo.

TECNOLOGIA Y EJECUCION

La discusidon técnica, abordada es-
pecialmente en el bloque "Project &
Technology Mastermind”, apunté no a
la construccion en si, sino a la calidad
de las estimaciones iniciales: evalua-
ciones tempranas que no capturan
adecuadamente la incertidumbre de

variables criticas y trasladan riesgos
hacia la ejecucién. Firmas como Wor-
ley advirtieron que una parte signifi-
cativa de los sobrecostos globales se
origina precisamente en esa brecha.
La integracién temprana entre
mandantes, ingenierias, provee-
dores y contratistas emerge como
el mecanismo central para reducir
esa incertidumbre. “La velocidad
real del proyecto se decide antes
de empezar a construir; no se trata
de correr mas rapido, sino de redu-
cir la incertidumbre, el retrabajo y
las interrupciones desde el inicio”,
planted Jaime Alvarez, gerente ge-
neral de Fluor Sudamérica. “Ya no
basta con ejecutar correctamente
la ingenieria; las companias mi-
neras esperan que todos los invo-
lucrados entendamos el impacto
de cada decision en el Capex, en el
cronogramay en el caso de negocio
del proyecto”, anadié.

En el plano tecnoldgico destacaron
mejoras en concentracion de mine-
rales de baja ley, reprocesamiento
de relaves y bioleaching. Freeport-
McMoRan destacd el potencial de
recuperar cobre desde material
previamente extraido mediante
tecnologias que revalorizan recur-
sos antes no viables. Por otro lado,
seglin Weir, alrededor del 40% de
la produccion mundial se ubica en
zonas con estrés hidrico, lo que
impulsa avances en recirculacion y
uso de agua de mar.

FUNDICIONES BAJO PRESION

El mercado de concentrados emergid
como uno de los puntos mas criticos
del equilibrio global durante la se-
gunda jornada. Las proyecciones in-
dican déficits relevantes en los proxi-
mos anos, en un escenario donde la
capacidad de fundicién ha crecido
mas rapido que la disponibilidad de
mineral. Este desbalance ha pre-
sionado los TC/RC (cargos de trata-
miento y refinacion), que en algunos
mercados han alcanzado niveles cer-
canos a cero o negativos, reflejando
la intensidad de la competencia por
concentrados.
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# La CRU World Copper Conference 2026 reunié en Santiago a los maximos directivos de las principales compafifas productoras,
autoridades y representantes de toda la cadena de valor global del cobre.

UN MERCADO ESTRATEGICO

Y UN DESAFiO SISTEMICO

El cobre ha dejado de ser solo un
commodity. En el escenario global
actual, su control es objeto de poli-
tica de Estado: grandes economias
refuerzan estrategias de asegura-
miento de suministro, mientras las
companias compiten por posiciona-
miento en una cadena de valor cada
vez mas condicionada por decisiones
geopoliticas.

Lo que emergié de la conferencia
fue, mas que un diagnostico de ciclo,
la constatacién de un desafio sis-
témico. “Las preguntas que corren
por todo lo que hemos discutido no
son simplemente sobre la demanda
y el suministro de cobre, sino sobre
los sistemas que tenemos para en-
contrarlo, financiarlo, construirlo vy
distribuirlo, y si esos sistemas son
adecuados a la escala de lo que el
mundo ahora requiere”, planted Erik
Heimlich, lider de mercados de cobre
y zinc en CRU Group, durante la se-
sion inaugural, sintetizando el tono
que marcaria el encuentro. La bre-
cha entre demanda proyectada y ca-

pacidad de respuesta de la oferta se
subrayé en los paneles: no se cierra
con precios altos, sino que requiere
avances coordinados en regulacién,
financiamiento, tecnologia y gestién
social.

Sobre ese punto, la discusién fue ca-
tegdrica en una direccion: el capital
no es la restriccion principal. “El pro-
blema es la confianza”, senald Menno
Sanderse, CFO de cobre en Rio Tinto,
en el panel de cierre. “Los paises com-
piten entre si por capital, y ese recurso,
una vez desplegado en un pais, deja de
estaral alcance de los demas”, agregd,
subrayando que la estabilidad de los
marcos fiscales, laborales y regulato-
rios es la condicion previa a cualquier
decisién de inversion.

La pregunta que quedd abierta en
Santiago no es si el cobre serd su-
ficiente para sostener la transicién
energética global, sino si la industria
serd capaz de moverse a la velocidad
que esa transicion exige. La préxima
edicién de esta conferencia -convo-
cada para el 5 al 7 de abril de 2027-
ya tendra nuevos avances, o0 nuevas
demoras, que reportar.

—

Segun Jaime Alvarez,
gerente general de
Fluor Sudameérica,

“la velocidad real del

proyecto se decide antes

de empezar a construir;
no se trata de correr
mas rapido, sino de

reducir la incertidumbre,

el retrabajoy las
interrupciones desde
el inicio”.
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