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2. El mercado del

cobre

El cobre es un metal esencial para el proceso de
TE, dada su capacidad de conduccién eléctrica,
por lo que se utiliza en la fabricacién de cables,
en componentes eléctricos y electrénicos, y

en aleaciones como el bronce y el latén. Se
encuentra en una gran variedad de ambientes
geoldgicos, aunque su principal fuente son los
porfidos cupriferos, donde ocasionalmente se
encuentra asociado a elementos como el oro

y el molibdeno (Bayter et al., 2023). Dadas sus
propiedades y caracteristicas, es fundamental en
la fabricacion de distintas tecnologias necesarias
para reducir el consumo de combustibles fésiles,
tales como vehiculos eléctricos, baterias, paneles
solares, turbinas edlicas y redes eléctricas; de
ahi su alta demanda. A diferencia del litio, el
cobre es un mineral que puede ser sustituido por
otros elementos como el aluminio, y puede ser
reciclado sin perder ninguna de sus propiedades,
caracteristicas que resultan fundamentales al
pensar en la sostenibilidad de su uso (ICSG,
2023). Dada su utilidad, es uno de los metales
mas usados por las personas y las industrias
gracias a su alta ductilidad, maleabilidad,
conductividad térmica y eléctrica, asi como a

su resistencia a la corrosién. De hecho, el cobre
es el tercer metal mas consumido en el mundo
después del hierro y el aluminio (Hammarstrom
etal., 2021).

Segun el andlisis del Internacional Copper Study
Group (ICSG), la produccion de cobre en América
Latina entre 1960 y 2023 se ha incrementado

de menos de 750 000 toneladas a 8.9 millones
de toneladas, lo que equivale al 40 % de la
produccion global. La tendencia de incremento
también se evidencia en Asia, que pasé de
representar el 6 % al 21 %, mientras que en
América del Norte se identifica un descenso de
la produccién de cobre de mina del 36 % al 10 %
en este periodo (ICSG, 2024). Para 2023, Chile y
Pert fueron los primeros dos paises productores
de cobre del mundo, seguidos por la Republica
Democratica del Congo (RDC). Chile produjo

5.3 millones de toneladas, alrededor de una
cuarta parte de la produccion mundial de cobre,
mientras que el Perd ha mostrado desde 2015
un incremento de su produccién, aportando un
12 % en 2023. Sin embargo, el analisis del ICSG
(2024) prevé que este segundo lugar podra ser
superado por el pais africano en los préximos
afos.
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Figura 1. Produccién de cobre de mina por pais en 2023 (en miles de toneladas métricas de cobre)
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Fuente: adaptado de ICSG (2024, p. 13).
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América Latina se posiciona como una region mediante evidencia geoldgica, incluidos
significativa para la produccién mundial de depdsitos que aun no se han desarrollado.
cobre. De acuerdo con estudios geoldgicos Por otra parte, en el caso de los recursos
realizados para evaluar los recursos de cobre probables referidos a depdsitos inexplorados,

a nivel mundial, se evidencia que Sudamérica cuya caracterizacion es incompleta y carece de
es la region del mundo con mayor proporciéon evidencia geoldgica, las reservas en esta region
de cobre identificado, con un 38 % del total. podrian ascender al 21 % del total mundial (ICSG,
Se trata de recursos que han sido localizados y 2024; Hammarstrom et al., 2021).

caracterizados (cualitativa y cuantitativamente)

Figura 2. Ubicacién de depdsitos identificados e inexplorados
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Fuente: adaptado de ICSG (2024, p. 7).
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En 2020 China consumié el 53.6 % del cobre
refinado producido, resultado de su expansion
econdémica, su creciente urbanizacion y su
inversion en infraestructura e industria. Le
siguen en el consumo los demas paises asiaticos
(21.4 %), Europa (13.4 %) y América del Norte

(9.1 %.) (Jones, Acufia, & Rodriguez, 2021). De
acuerdo con las proyecciones de CRU Consulting,
consultora especializada en el analisis de
mercado de las commodities, recogidas en el

informe de la Cepal (Jones et al., 2021), se estimd
que durante la década de 2020 se produciria un
aumento sostenido de la demanda de cobre,

que se incrementaria de 26.9 a 33.5 millones

de toneladas para 2030. El crecimiento de la
demanda responderia a las necesidades de
mercados emergentes como la India y el Sudeste
Asiatico, manteniendo a China como el mayor
consumidor de cobre a nivel mundial con un 44 %
del cobre refinado para 2030.

Figura 3. Consumo de cobre refinado durante 2020 (en miles de toneladas y en porcentajes)
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Fuente: adaptado de Jones et al. (2021, p. 10).
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La produccién de cobre se duplica cada 30 afios
en respuesta a las tendencias de consumo de la
poblacién mundial y a sus estandares de vida.
Sin embargo, estas dinamicas son diferenciadas,
ya que los paises desarrollados tienden a
mantener un consumo estable, mientras que

los paises en desarrollo suelen aumentarlo, mas
aun si experimentan un aumento del ingreso per
capita (Hammarstrom et al., 2021).

A la par de una tendencia creciente en la
demanda de este mineral, los estudios advierten
de la disminuciéon de la oferta global de cobre
debido al agotamiento de las minas existentes y
a las dificultades que pueden surgir, asi como al
tiempo requerido para la extraccion del recurso
de depdsitos ubicados en dreas remotas. La U.
S. Geological Survey (Hammarstrom et al., 2021)
indica que, para atender la creciente demanda,
se requiere intensificar la exploracion a nivel

mundial, dado que muchos de los posibles
yacimientos se encuentran en zonas de dificil
acceso y requieren de mayores recursos
financieros disponibles para su explotacion. En
este sentido, se proyecta que en esta década la
produccion de cobre tendra una disminucion
aproximada de un 9 % y pasara de 20.2

millones de toneladas en 2020 a 18.4 millones

de toneladas en 2030 (Jones et al., 2021). Esto
evidencia que el ritmo de produccién actual sera
insuficiente para atender la demanda proyectada
a 10 afnos, lo que explica el alto interés por
avanzar en procesos de exploracion y puesta

en marcha de nuevos proyectos, dados los altos
niveles de incertidumbre que tiene el desarrollo
de un proyecto greenfield, cuya puesta en marcha
puede tardar hasta 15 afios desde el momento
de la prospeccion y exploracion, pasando por la
obtencion de permisos y la construccion de la
mina hasta iniciar la produccién.

Figura 4. Brecha de produccidn, 2020-2030 (en miles de toneladas)
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Entre 1990 y 2021 la inversién mundial en
procesos de exploracién de cobre fue del
orden de USD 47 000 millones, lo que dio
como resultado el descubrimiento de 228
nuevos depdsitos que, entre recursos, reservas
y produccién, podrian llegar a representar
1180 millones de toneladas de cobre fino.

La tendencia de inversién en estos procesos
se incrementé a partir de 2022, cuando el
promedio anual ascendié a USD 2800 millones.
América Latina ha sido el principal destino de
las inversiones en exploracion, especialmente
en Chile y PerU, paises productores en los que

se ubica alrededor del 30 % de las reservas
mundiales de cobre. Por su parte, Colombia se
ha posicionado en los Ultimos 15 afios como un
pais atractivo para la exploracién de metales no
ferrosos. La llegada de inversiones para este tipo
de exploraciones se inicio a finales de la década
de 2000, con presupuestos de alrededor de

USD 400 millones. Sin embargo, la inversion se
orientd principalmente a la busqueda de oro, y
menos de un 10 % a la exploracién de cobre. De
ahi que el pais no cuente con amplia informacién
referente al cobre en términos de recursos
identificados y cuantificados (Jara et al., 2024).

Figura 5. Presupuestos de exploracion de cobre a nivel mundial, 2000-2021
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Fuente: elaboracién propia a partir de Jara et al. (2024, p. 41).

El proceso de TE implica la adopcién de cambios
estructurales que incrementan la demanda de
cobre. Seguin Jones, Acufia y Rodriguez (2021),
estos cambios estan asociados principalmente
a: (i) los cambios en los sistemas de transporte
y la adopcién global de vehiculos eléctricos, y
(i) la implementacion de sistemas de energia
renovable y la busqueda de eficiencia energética.
Para 2020, el sector de la construccion
demandaba el 27 % de su produccidn. Sin
embargo, en los Ultimos afios, otros sectores

han ganado participacién en este consumo,
como las redes eléctricas (23 %) y los sistemas de
transporte (12 %) (Poveda et al., 2023).

El incremento del uso de vehiculos eléctricos

y las infraestructuras asociadas implicard una
demanda de cobre que pasara del 2 % en 2020
al 10 % en 2030. Este tipo de vehiculos demanda
cuatro veces mas cobre que los tradicionales y
su uso esta siendo incentivado por los Gobiernos
a través de subsidios para acelerar el reemplazo
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de los vehiculos tradicionales. Por su parte, en
el campo de las energias renovables, el cobre
es requerido con intensidad para la produccion
de energia solar fotovoltaica, edlica marina

y terrestre, asi como en la construccién de
sistemas de transmision y distribucién de este
tipo de energia. Se estima que el requerimiento
de cobre para estas tecnologias sera de 1.35
millones de toneladas para 2030 (Jones et al.,
2021).

En el periodo 2010-2019, coincidiendo con el fin
del superciclo de los minerales, la produccién
de cobre refinado crecié en alrededor del 19 %
pasando de 18.7 a 23.3 millones de toneladas,
de las cuales mas del 85 % provenian de la
producciéon minera y el resto de chatarra

(Jones et al., 2021). La tendencia de crecimiento
sostenido se vio afectada en 2020 por la
desaceleracidon econémica producida por los
efectos de la pandemia de COVID-19, periodo
en el que se experimentaron una baja en los
precios de los minerales, exceptuando el oro,
una reduccion de la produccién y una afectacion
de las cadenas de suministro y logistica (Cepal,
2023; Poveda et al., 2023).

En 2012 se registraron precios de USD 7948
por tonelada, que experimentaron una caida
en 2016y llegaron a USD 4863 por tonelada.
Sin embargo, a partir de 2020 se produjo una
recuperacién que alcanzé maximos histéricos
de USD 9314 por tonelada en 2021, precios

16

que, aunque tuvieron luego algunos descensos,
se mantuvieron por encima de los promedios
histéricos. Durante el afio 2021, la reactivacion
de la demanda se reflej6 en la recuperacién de
los precios del cobre, el estafio y el hierro, que
alcanzaron los maximos registrados en 2011.
Este comportamiento al alza se reforz6 durante
2022, un periodo de gran volatilidad en este
aspecto debido al conflicto bélico entre Rusia y
Ucrania, que afecto la oferta de minerales y, por
tanto, el comportamiento de los mercados. Para
2023, el precio se mantuvo ligeramente inferior
al de 2022, pero aumenté la demanda debido al
crecimiento de China, el mayor demandante a
nivel mundial de cobre, cuyo PIB crecié un 5.2 %.

Durante el primer semestre de 2024 se mantuvo
la tendencia al alza, llegando en mayo el precio
a un promedio de USD 10 128 por tonelada,
aunque durante el sequndo semestre bajé y se
ubicé en un promedio de USD 9538 en octubre.
Este descenso se explica por cambios en la
economia china y por el anuncio de aranceles

a productos, como los automoviles eléctricos
en la Union Europea, lo que ha provocado
incertidumbre en el mercado de este mineral
(ANM, 2024a). No obstante, las limitaciones en
la oferta del mineral contindan presionando

el incremento de los precios, lo que hara que
esta siga siendo una inversion atractiva para

el sector corporativo a pesar de los niveles de
incertidumbre que puedan experimentar sus
proyectos en las primeras fases.

Figura 6. Dinamica internacional del precio del cobre (USD/t), 2013-2024
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Fuente: elaboracién propia a partir de UPME (2025) y ANM (2024b, 2024c).
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