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En términos reales, los altos valores distan de los maximos histdricos:

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

Los expertos creen que el fendmeno del alza en la cotizacién del mineral serd
transitorio, ya que no hay una mayor demanda de uso final, sino que especulacién.

CATALINA MUNOZ-KAPPES

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, segtin 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 mds,
lo que indica una mayor necesi-
dad del metal en Estados Unidos.
Esta demanda responde en parte
a un adelanto especulativo o de
precaucién ante la posibilidad de
la implementacién de aranceles
especificos sobre el cobre”, expli-
caJuan Carlos Guajardo, director
ejecutivo de Plusmining.

Ayer el cobre cerré en US$
4,44 por libra en la Bolsa de Me-
tales de Londres, una baja de
0,98% respecto al dfa 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-
gtin Leonardo Sudrez, director de
Estudios de LarrainVial, cada cen-
tavo mds 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.

;Cudndo se verd 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 Sudrez.

Transitorio

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

Para Sudrez, “sin depreciacién
global del délar no es sustentable
el alza del cobre”.

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

Las mayoresalzas del cobre se han dado en'el Conex
en Estados Unidos, donde se transan futuros. Estos
funcionan principalmente como activos financieros.
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US$ 4,41 POR LIBRA
promedia el cobre en Londres en
lo que va de marzo.

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

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

gundo productor mundial de co-
bre, ya superd al Perd”, indica
Sudrez.

En LarrainVial esperan un pre-
cio anual promedio de US$ 4,10
por libra de cobre, dado que “la
produccién en el Congo (fue)
mayor alaesperaday el délar po-
drfa volver a apreciarse, que es lo
que estd pasando en el margen”.

Valor real

A esta situacién transitoria se
le suma que, en términos reales,
el cobre estd lejos de su maximo.
Sibien el valor promedio de mar-
z0 2025 a la fecha estd dentro de
un rango histdrico, “no es un ma-
ximo histdrico, 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 dltimos afios.
Al expandir la comparacién has-
ta 1960, se registraron maximos
en torno a US$ 7,00 por libra en
abril de 1974 (crisis del petréleo)
0 abril 1966 (mercado de cobre en
déficit), sefiala 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 estdndar de 25.000 libras, en
BML se negocian toneladas métri-
casy eslareferencia principal para
contratos a largo y corto plazo en
los cuales se presentan entregas fi-
sicas”, indica Felipe Caceres, ana-
lista de mercados de Capitaria.

Tanto en Estados Unidos co-
mo en Londres se transan futu-
ros. Sudrez explica que estos son
solorelevantes paralos inversio-
nistas, y se conciben como un ac-
tivo financiero.

“Las ventas de cobre por parte
delas empresas se realizan al pre-
cio de mercado, generalmente
haciendo referencia al valor en la
Bolsa de Metales de Londres”, se-
fiala 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
valorizacién que consideran, por
ejemplo, el momento del embar-
que olallegada del material, pero
usando el precio spot de un mo-
mento futuro”, comenta.
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