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Titulo: La paradoja del cobre: mientras menos valor agregado, mayor es el retorno

En medio de precios récord para el metal

La paradoja del cobre: mientras menos
valor agregado, mayor es el retorno

CATALINA MUNOZ-KAPPES

Una paradoja estd ocurriendo
en el mercado del cobre, la prin-
cipal exportacién de Chile. De-
bido al alto precio del metal y la
gran demanda de las fundicio-
nes, principalmente de China,
los productos menos refinados
de cobre, como el concentrado,
tienen un mayor retorno para las
mineras que los con valor agre-
gado, como el cdtodo de cobre.

Esta situacién se da debido a
los distintos costos asociados a
cada actividad, ademds de una
sobrecapacidad mundial de fun-
diciones. “El negocio del cobre
presenta médrgenes mds altos en
la etapa minera que en las etapas
posteriores de procesamiento.
La produccién de concentrados
es hoy un negocio con retornos
atractivos, mientras que la fun-
dicién y refinacién correspon-
den a actividades industriales
con mérgenes mucho mds estre-
chos e incluso negativos, espe-
cialmente considerando los ac-
tuales cargos de tratamiento y
refinacién que se ubican en terri-
torio incluso negativo”, explica
Juan Carlos Guajardo, director
ejecutivo de Plusmining.

A esta diferencia se le suma
“la coyuntura de sobrecapaci-
dad en fundiciones a nivel glo-
bal, lo que ha llevado a muchas
de ellas a aceptar cargos muy ba-
jos con tal de asegurar volumen
y continuidad operacional, ya
que detener una fundicién im-
plica costos elevados”.

La cantidad de fundiciones
compitiendo por el suministro
de cobre ha llevado a que, en al-
gunos casos, los precios sean ne-
gativos para las instalaciones
metaltrgicas. “Las fundiciones
estdn operando con mucho exce-
so de capacidad. Es decir, hay
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La sobreinstalacién de fundiciones, especialmente en China, ha resultado que en algunos casos las plantas
paguen a las minas por enviarles cobre, debido a lo costoso que resulta parar la operacién.

Evolucion del precio del cobre
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por libra.

muchas mds fundiciones que
concentrado. Entonces, cuando
el concentrado de cobre y el co-
bre en general se vuelven mds
escasos, lo que ocurre es que las
fundiciones bajan los precios de
tratamiento, que es lo que les co-

bran alas minas para procesar su
concentrado, e incluso el afio pa-
sado llegamos a precios negati-
vos. Eso quiere decir que las mi-
nas que vendfan concentrado no
solamente ganaban el cobre que
estaba en el concentrado, sino

que ademads las fundiciones les
pagaban por enviarles cobre”,
indica Juan Ignacio Guzmadn,
CEO de GEM Mining Consul-
ting.

La produccion
disminuye en Chile

Mientras el cobre haaumenta-
do su precio, a nivel mundial la
produccién del metal se ha man-
tenido constante, y en el caso de
Chile, incluso ha disminuido. De
acuerdo con la dltima informa-

£ cién publicada por la Comisién

Chilena del Cobre (Cochilco), a
noviembre de 2025 la produc-
cién del metal sumé 4,87 millo-
nes de toneladas de cobre. En el
mismo periodo de 2024, se ha-
bian obtenido 4,94 millones de
toneladas de cobre. Es decir, la
produccién disminuy6 en 1,3%.

Al mismo tiempo, la semana
pasada el cobre superd por pri-
mera vez la barrera de los US$ 6
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por libra. En los
dfas que van de
2026, el precio
promedio del me-
tal llega hasta US$
5,88 por libra. “La
semana dejé en
evidencia un mer-
cado del cobre es-
pecialmente sensible a cualquier
sefial de escasez inmediata y a
cambios en las expectativas co-
merciales”, comentaron desde
Cochilco el viernes pasado.

Continuard la estrechez

En los préximos afios, se espe-
raque contintie la estrechezenel
mercado de las fundiciones.
“Actualmente la capacidad glo-
bal de fundicién es del orden de
30 millones de toneladas, de las
cuales 14 millones estdn en Chi-
na, esto es, el 47% de la oferta
mundial. Se estima que hacia el
afio 2040 la oferta de fundicién
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CAIDA
1,3% hajé la produccion
de cobre de Chile entre
enero y noviembre de
2025, respecto al
mismo periodo de 2024.
I

se incrementard en 10 millones
de toneladas, de los cuales 3 mi-
llones se generaran en China”,
sefiala Alvaro Merino Lacoste,
director ejecutivo de Nticleo Mi-
nero.

En ese sentido, asegura que
desde el afio 2019 se observa un
déficit global de concentrados
debido a que la capacidad de tra-
tamiento de las fundiciones ha
crecido a un “ritmo muy supe-
rior” al de la produccién de con-
centrados. “En efecto, el afio
2024 se registré un déficit de
concentrados por 300 mil tonela-
das, el que se incrementd el 2025
a 450 mil toneladas, sin embar-
go, para los préxi-
mos afios este déficit
aumentard sustan-
cialmente debido ala
mayor capacidad de
fundicién, particu-
larmente de China e
India, de modo tal
que los cargos de tra-
tamiento de fusién y
refinacién permanecerdn bajos”,
comenta Merino.

Pese al problema de rentabili-
dad que enfrentan las fundicio-
nes, los expertos resaltan que
existen motivos por los cuales es
conveniente tener la capacidad
de procesar el metal en Chile.
“Existen también consideracio-
nes estratégicas para tener fun-
diciones. Como ha quedado de
manifiesto ante la eventual im-
posicién de aranceles en Estados
Unidos, contar con capacidad de
procesamiento local puede ser
relevante para asegurar cadenas
de suministro y reducir riesgos
geopoliticos”, dice Guajardo.
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