
En lo que va de marzo, el pre-
cio del cobre se ubica en US$ 4,41
por libra, un alza desde el prome-
dio de US$ 4,23 por libra del mes
anterior, según datos de Cochilco
en base a la Bolsa de Metales de
Londres (BML). Los valores en
Estados Unidos han sido mayo-
res, ya que si en febrero el prome-
dio del Comex era de US$ 4,56
por libra, en lo que va del presen-
te mes ha subido hasta US$ 4,90
por libra. 

“Desde enero hasta la fecha, la
brecha entre el Comex y la BML
ha aumentado en un 15% o más,
lo que indica una mayor necesi-
dad del metal en Estados Unidos.
Esta demanda responde en parte
a un adelanto especulativo o de
precaución ante la posibilidad de
la implementación de aranceles
específicos sobre el cobre”, expli-
ca Juan Carlos Guajardo, director
ejecutivo de Plusmining. 

Ayer el cobre cerró en US$
4,44 por libra en la Bolsa de Me-
tales de Londres, una baja de
0,98% respecto al día anterior.
En cambio, en Estados Unidos el
precio fue de US$ 5,1 por libra. 

Los mejores precios anticipan
mayores ingresos para el fisco. Se-
gún Leonardo Suárez, director de
Estudios de LarrainVial, cada cen-
tavo más en el promedio anual de
cobre implica ingresos de alrede-
dor de US$ 70 millones, entre lo
que se reinvierte en Codelco y lo
que llega a las arcas fiscales.

¿Cuándo se verá reflejado eso?
Los mayores ingresos de las mi-
neras, por un mejor precio del co-
bre, se traspasan al fisco en la for-
ma de tributos con “un trimestre
de rezago”, dice Suárez. 

Transitorio

Sin embargo, no se espera que
el fenómeno de altos precios per-
dure. “Dado que esta demanda
no proviene del uso final, sino
más bien de una anticipación de
los cambios regulatorios, se con-
sidera una demanda más transi-
toria en comparación con la de-
manda proveniente de las fábri-
cas que usan el cobre como mate-
ria prima. Por lo tanto, el impacto
actual en los precios también de-
bería ser transitorio”, afirma. 

Para Suárez, “sin depreciación
global del dólar no es sustentable
el alza del cobre”. 

“No es extraño que los precios
más altos del cobre se han dado
con el dólar depreciado. ¿Por qué
ocurre eso? En primer lugar, el
cobre se consume en zonas no
dólar. Solamente el 7% de la de-

manda global de cobre se consu-
me en Estados Unidos. En segun-
do lugar, cuando hay varias si-
tuaciones de recesión global, o
muchos ajustes a la demanda glo-
bal de la economía, todos van a
buscar refugio en el dólar”, afir-
ma el economista.

En ese sentido, la actividad en
China es más determinante para
el precio del cobre. “Lo más im-
portante en el balance de oferta y
demanda es lo que va a pasar con
China, que está tomando medi-
das de estímulo, y también lo que
está pasando con el Congo, don-
de hay mucha más oferta de lo es-
perado, y que, de hecho, es el se-

gundo productor mundial de co-
bre, ya superó al Perú”, indica
Suárez. 

En LarrainVial esperan un pre-
cio anual promedio de US$ 4,10
por libra de cobre, dado que “la
producción en el Congo (fue)
mayor a la esperada y el dólar po-
dría volver a apreciarse, que es lo
que está pasando en el margen”. 

Valor real

A esta situación transitoria se
le suma que, en términos reales,
el cobre está lejos de su máximo.
Si bien el valor promedio de mar-
zo 2025 a la fecha está dentro de
un rango histórico, “no es un má-
ximo histórico, ni en términos
nominales ni reales”, comenta
Guajardo. 

El valor promedio del cobre es
superado por el registrado en

mayo de 2024, de US$ 4,67 por
libra en términos reales, que es el
mayor valor de los últimos años.
Al expandir la comparación has-
ta 1960, se registraron máximos
en torno a US$ 7,00 por libra en
abril de 1974 (crisis del petróleo)
o abril 1966 (mercado de cobre en
déficit), señala Guajardo. 

Estados Unidos y
Londres

Por otro lado, existen diferen-
cias entre el valor del cobre que se
transa en Estados Unidos, en el
Comex, y el que se registra en la
Bolsa de Metales de Londres.
“Mientras en Comex se transan
contratos de futuros con una me-
dida estándar de 25.000 libras, en
BML se negocian toneladas métri-
cas y es la referencia principal para
contratos a largo y corto plazo en
los cuales se presentan entregas fí-
sicas”, indica Felipe Cáceres, ana-
lista de mercados de Capitaria.

Tanto en Estados Unidos co-
mo en Londres se transan futu-
ros. Suárez explica que estos son
solo relevantes para los inversio-
nistas, y se conciben como un ac-
tivo financiero. 

“Las ventas de cobre por parte
de las empresas se realizan al pre-
cio de mercado, generalmente
haciendo referencia al valor en la
Bolsa de Metales de Londres”, se-
ñala Guajardo. Sin embargo, dice
que también se puede dar el caso
de que se transe con los futuros.
“En estos casos, las condiciones
comerciales emplean métodos de
valorización que consideran, por
ejemplo, el momento del embar-
que o la llegada del material, pero
usando el precio spot de un mo-
mento futuro”, comenta.

En términos reales, los altos valores distan de los máximos históricos:

¿Tiene techo el precio del
cobre en medio de las
turbulencias de Trump?

Los expertos creen que el fenómeno del alza en la cotización del mineral será
transitorio, ya que no hay una mayor demanda de uso final, sino que especulación. 
CATALINA MUÑOZ-KAPPES

US$ 4,41 POR LIBRA
promedia el cobre en Londres en

lo que va de marzo. 

Las mayores alzas del cobre se han dado en el Comex
en Estados Unidos, donde se transan futuros. Estos
funcionan principalmente como activos financieros. 
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El Coordinador Eléctrico Na-
cional (CEN) envió una carta
ayer al Ministerio de Energía en
que insta a modificar la norma-
tiva para abordar el riesgo que
presentan hoy Pequeños Me-
dios de Generación Distribuida
(PMGD) —minicentrales eléc-
tricas— al sistema eléctrico. 

“El alto nivel de participación
que alcanzan estas centrales en
la generación de energía, unido
a la falta de visualización en
tiempo real de su generación,
ocasiona riesgos para la seguri-
dad del SEN (sistema eléctrico
nacional)”, indicó en la misiva
Juan Carlos Olmedo, presidente
del Coordinador. El organismo
ya había emitido una recomen-
dación normativa sobre este
p r o b l e m a e n
agosto de 2023.

Además de un
riesgo, afirman
que esta situa-
c i ó n c a u s a u n
“aumento en los
costos sistémicos
por pagos latera-
les, ya que se introduce una ma-
yor incertidumbre en el segui-
miento del abastecimiento de la
demanda del sistema eléctrico,
agudizando la gestión de las
desviaciones de generación, un
aumento en la necesidad de re-
servas y riesgo de profundiza-
ción de los efectos de fallas”. 

Según el Coordinador, se es-
pera que a fines de 2025 los
PMGD alcancen los 4.000 MW
de capacidad instalada, lo que
representa el 30% de la deman-
da del sistema eléctrico en hora-
rio diurno. “De hecho, durante
el apagón total ocurrido el pasa-
do 25 de febrero, la potencia to-
tal de los PMGD a la hora del
evento era de 2.130 MW, equi-
valentes a aproximadamente el
25% de la demanda al sur de Co-
quimbo”, añadió. 

La recomendación normativa
que hizo el Coordinador inclu-
ye que los PMGD estén obliga-
dos a “efectuar la entrega en

tiempo real de todas las señales
operacionales necesarias para
su monitoreo y comunicación”. 

En respuesta a la carta del Co-
ordinador, el Ministerio de
Energía afirmó que ya están tra-
bajando en los ajustes normati-
vos. “La materia en cuestión es-
tá siendo objeto de discusión en
la mesa de trabajo que dio inicio
el 4 de abril de 2024 para la ela-
boración de un nuevo Regla-
mento de Coordinación y Ope-
ración del Sistema Eléctrico Na-
cional”, indicó en una carta de
respuesta el ministro de Ener-
gía, Diego Pardow. 

“Esperamos contar con una
identificación más específica de
los riesgos, su probabilidad de
ocurrencia y otros aspectos re-
levantes”, añadió. El próximo
lunes el Ministerio presentará la

propuesta de regla-
mento, que entrará a
consulta pública el 15
de abril. 

Desde e l sector
P M G D e s t á n d e
acuerdo con avanzar
las exigencias. “Hoy
los PMGD t ienen

vías de comunicación con el
CEN a partir de sus medidores
de facturación, sin embargo, es
posible pensar en ir más allá.
Para esto creemos importante
que la conversación sea técnica,
que permita definir bien cuáles
son los objetivos que se persi-
guen, para luego ver cuáles son
las tecnologías que mejor res-
ponden a esas necesidades”, in-
dicó Darío Morales, director
ejecutivo del gremio Acesol. 

Desde el mundo experto tam-
bién lo ven necesario. “Un siste-
ma más renovable es natural-
mente un sistema más atomiza-
do, extendido en múltiples
puntos de la red y de produc-
ción variable, la necesidad por
contar con un mayor nivel de
observabilidad y controlabili-
dad por parte del operador del
sistema (Coordinador) es total-
mente necesario”, afirmó Car-
los Suazo, director ejecutivo de
la consultora SPEC Energy.

Piden actualizar normativa:

Coordinador busca el
control sobre las
minicentrales eléctricas

El alto nivel de participación junto con
la falta de visibilidad en tiempo real
presentan un problema, dice el CEN.

C. MUÑOZ-KAPPES

2.130 MW de potencia total tenían los PMGD a la hora del megaapagón,
equivalente al 25% de la demanda al sur de Coquimbo, según el Coordinador. 
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30%
de la demanda diurna
espera el Coordinador

que abastezcan los
PMGD a fines de año. 
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