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UNA CESCO WEEK MARCADA POR LA
INCERTIDUMBRE

Como cada otofio, Santiago se trans-
formé en el epicentro del cobre mun-
dial. Sin embargo, este 2025, lo que se
esperaba fuera una semana enfocada
en innovacion, sustentabilidad y nue-
vas oportunidades, fue abruptamente
eclipsado por un factor inesperado: la
politica arancelaria del expresidente
de Estados Unidos, Donald Trump. La
World Copper Conference 2025, orga-
nizada por la consultora britanica CRU
International, se convirtié en una ver-
dadera caja de resonancia para las du-
das, temores y célculos de los lideres
de la industria minera frente a un en-
torno econémico que cambia minuto a
minuto.

SILENCIO INCOMODO ANTE
LOS ARANCELES

En las reuniones a puertas cerradas y
en los pasillos del evento, no hubo es-
pacio para justificar las nuevas tarifas
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Durante una semana clave para el sector minero, los lideres globales del cobre se reunieron en Santiago en
medio del desconcierto por los aranceles impuestos por Donald Trump. A pesar del nerviosismo, el consenso
es que la demanda global, liderada por China, seguira firme, aunque bajo nuevas reglas y escenarios inciertos.

anunciadas por Trump. Ni siquiera entre
los ejecutivos de firmas estadouniden-
ses se escucharon palabras de respaldo.
La decision de imponer aranceles de al
menos un 10% a la mayoria de los paises
—con aumentos dramaticos para China,
que llegd a un 145%— desatd un clima
de incertidumbre sin precedentes. Chi-
le, aunque incluido con un arancel del
10%, aun mantiene al cobre fuera del
impacto directo... por ahora.

EL COBRE, EN SUSPENSO

El Departamento de Comercio de Esta-
dos Unidos inicié el 10 de marzo una
investigacion bajo la Seccion 232 para
evaluar si las importaciones de cobre
representan una amenaza para la se-
guridad nacional. El informe debera
entregarse a mas tardar en diciembre,
pero Trump podria actuar antes. Esta in-
definicion mantiene a los mercados en
viloy a los participantes de Cesco Week
revisando mas sus teléfonos que escu-
chando a los panelistas.

La cotizacién del cobre lo reflejo: el 8

de abril, el precio cayé a US$3,87 la li-
bra, su nivel mas bajo desde agosto de
2024. Apenas dias antes, rondaba los
US$4,20. La volatilidad se volvié el nue-
vo estandar.

DOS ESCENARIOS, UNA MISMA CONCLUSION:
EL COBRE SEGUIRA SIENDO CLAVE

La consultora CRU delined dos escena-
rios post-Trump. En el caso base, la de-
manda global de cobre creceria hasta
los 30,3 millones de toneladas en 2029.
En el escenario de suma cero, solo llega-
riaa 28,6 millones. En ambos, la deman-
da sigue creciendo, solo que a un ritmo
mas lento.

El concepto del “precio incentivo” se
mantuvo como piedra angular de las
proyecciones. Francisco Acufia, consul-
tor senior de CRU, explicd que ese es el
valor minimo necesario para estimular
nuevas inversiones productivas. “Lo su-
bimos a US$4,6 la libra, porque a largo
plazo el mundo va a requerir mas cobre,
si o si”, indico.

ARANCELES HOY,
OPORTUNIDADES MANANA

Paradéjicamente, la amenaza de aran-
celes abrié una ventana de oportuni-
dad: los traders estadounidenses estan
adelantando compras de cobre, lo que
generd una demanda inesperada en ese
mercado. Nicholas Snowdon, de Mer-
curia Energy Trading, estimd que en los
proximos dos meses se enviardn unas
500 mil toneladas de catodos a EE.UU.,
muy por encima de lo habitual.

CHINA TIRA DEL CARRO

A pesar de las tensiones, todos los ca-
minos siguen apuntando a China. El
gigante asidtico concentra el 50% de la
demanda global de cobre, y se espera
que hacia el futuro absorba el 70% del
crecimiento proyectado.

“China aun tiene un uso per capita de
cobre inferior al de una economia de-
sarrollada. Eso muestra el potencial de
expansion”, explicé Laura Whitton, de la
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minera BHP. Ademas, la inversion en
redes eléctricas, tecnologias verdes
y vehiculos eléctricos continuara im-
pulsando el consumo de cobre, aun-
que sectores tradicionales como la
construccion e infraestructura pier-
dan protagonismo.

Angela Bi, de Mercuria, proyecté un
crecimiento del 6% en la deman-
da de electricidad en China para
los proximos cinco afios, superan-
do incluso las estimaciones de su

plan quinquenal. Y eso se tradu-
ce en mas cables, mas cobre, mas
oportunidades.

EL COBRE CHILENO EN LA MIRA
DE DOS POTENCIAS

Chile tiene en China su principal
mercado cuprifero: un tercio de sus
exportaciones va al gigante asiati-
co. En contraste, solo un 10% va a
EE.UU. Para Codelco, el 39% de sus
ventas fisicas se destinan a China, y
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solo el 20% a Norteamérica.

BHP, operadora de la mina Escondi-
da, exporta el 62% de sus productos
a China, yapenas el 2,8% a EE.UU. En
tanto, Antofagasta Minerals envia un
19,5% a China y solo un 7,1% a terri-
torio estadounidense. Freeport Mc-
Moran, cuya matriz estd en EE.UU.,
es la Unica gran minera donde Nor-
teamérica si representa un mercado
clave (31,7%).

¢Y sila recesion llega?

Aunque la palabra “recesién” flotd sobre todas las
charlas, los expertos coinciden en que su efecto
serfa mas una desaceleracion que una crisis pro-
funda. La demanda estructural sigue ahi, y el co-
bre, como insumo estratégico para el desarrollo
energético y tecnoldgico, no puede desaparecer
del mapa.

Tom Mulqueen, estratega de Citi Global Markets,
dijo que hay tres factores que podrian evitar una
baja prolongada del precio: un recorte agresivo
de tasas por parte de la Fed, una reversion de los
aranceles o un estimulo macroeconémico mayor
de China. Por ahora, ninguno de los tres se ha
concretado.

CONCLUSION: UN FUTURO INCIERTO,
PERO CON FUNDAMENTOS SOLIDOS

La Cesco Week 2025 se cerr6 con un sabor agri-
dulce. Por un lado, el desconcierto generado por
las decisiones de Trump rompid la hoja de ruta de
las proyecciones iniciales. Pero por otro, los funda-
mentos de la industria se mantienen sélidos: una
demanda creciente, una oferta contenida y una
transformacion tecnolégica global que necesita
cobre como nunca antes.

El mensaje mas repetido fue claro: el mundo esta
cambiando, y el cobre seguird siendo parte de ese
cambio. Ya no sera solo China quien lo demande,
sino también India, el sudeste asidtico y cualquier
pais que decida apostar por las energias limpias y
la modernizacién de su infraestructura.

Trump podra sacudir los mercados. Pero no cam-
biara el rumbo de la historia cuprifera.




