LA INDUSTRIA
MINERA EN 2025

©




© LA INDUSTRIA MINERA EN 2025 ++seeesessssesssenssssinininnnn.

UN BUEN ANO PARA EL PRECIO DEL COBRE,
NOTABLE PARA EL ORO Y LA PLATA, Y MALO
PARA EL LITIO

El precio del cobre promedié 4,5 ddlares la libra
en 2025, un 8,7% mas alto que el afio anterior. Fue
sin duda un buen afio, sin llegar a ser excepcional,
considerando que estuvo por debajo de los 5,2 do-
lares del 2021 y de algunos afios del superciclo de
dos décadas atras (medidos en términos reales).

Durante el afio la trayectoria del precio fue ascen-
dente, lo que responde a diversas explicaciones.
Por el lado de la demanda para usos productivos
no hubo sorpresas, con el consabido impulso de
las energias renovables, la electromovilidad y mas
recientemente los centros de datos. En cambio, los
anuncios de cambios arancelarios de EE.UU, que
comenzaron apenas asumio el Presidente Trump,
sin duda afectaron el precio. Hubo presiones al alza,
debido a la acumulacion de stocks en EE.UU para
anticiparse al alza de tarifas, y presiones a la baja,
por el temor del efecto de una guerra comercial
sobre la economia mundial. La serie de anuncios
arancelarios concluyo a fines de julio, con tarifas
de 50% a productos elaborados de cobre, lo que en



EL PRECIO DEL COBRE PROMEDIO 4,5 DOLARES
LA LIBRA EN 2025, UN 8,7% MAS ALTO QUE EL
ANO ANTERIOR. FUE SIN DUDA UN BUEN ANO.

definitiva no tuvo efecto persistente en las
exportaciones chilenas, ni en el mercado
mundial de cobre de mina.

Por el lado de la oferta vimos eventos dis-
ruptivos significativos. En mayo hubo una
inundacién en Kamoa Kakula (Republica
Democratica del Congo), a fines de julio
fue el tragico accidente de El Teniente, y en
septiembre hubo otro en Grasherg (Indone-
sia), la segunda mina de cobre mas grande
del mundo. Estos eventos y otros anuncios
de dificultades productivas llevaron a que
en el tercer trimestre se proyectara que
la oferta mundial de mina apenas creceria
un 0,6% en el afio, mientras la demanda lo
haria un 2,8%, lo que naturalmente llevd
al alza del precio la Ultima parte del afio.

Un efecto adicional que debe considerarse
para entender la evolucion del precio del
cobre es su creciente rol como instrumento
financiero, lo que lleva a que la ofertay

demanda dejen de estar condicionadas
solo por las actividades productivas -ha-
bitualmente con un comportamiento pre-
decible- y pasen a estar mas expuestas a
especulacion y por ende mayor volatilidad.
En este contexto, hahiendo sido un afio
convulsionado, el aumento del precio del
cobre en los ultimos meses también pudo
responder a que el metal fue visto como
un refugio financiero.

Finalmente, para poner en perspectiva
futura el precio del cobre visto desde
fines del aflo pasado y comienzos de este,
cercano a los 6 ddlares, cabe consignar
que Cochilco proyecta un precio de 4,95
ddlares para 2026 y 5 ddlares para 2027,
y que el Comité Consultivo del Precio
de Referencia del Cobre, convocado por
el Ministerio de Hacienda, proyectd en
julio un precio promedio a 10 afios de
4,38 ddlares.
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En el caso del oro y la plata, sus precios
tuvieron alzas notables, sobre todo
considerando que en afos anteriores ya
habfan alcanzado niveles histéricamente
altos. El precio del oro, de 3.357 ddlares
la onza, estuvo un 40% por sobre el del
afio anterior, y es, por lejos, el mas alto
en términos reales por lo menos en los
Ultimos 20 afios. A su vez, los 38 ddlares
de la onza de plata fueron un 33% mayor
que en 2024, y en las dos décadas anterio-
res solo es superado en valor real por los
precios sobre 40 ddlares de los afios 2011
y 2012. La principal razon detras de estas
alzas parece estar en que la incertidumbre
del afio provocd que los inversionistas
buscaron refugo en los metales preciosos.

También en el terreno de las buenas noticias
estuvo el molibdeno, que con su precio
promedio de 23,3 dolares la libra, fue un
5,9% mas alto que en 2024 vy similar al
promedio de los dltimos 3 afios.

En contraste con los metales anteriores,
el litio estuvo en el lado negativo de la
evolucion de precios. Los 9.566 ddlares
de la tonelada de carbonato de litio re-
presentaron una caida anual de 24%, que
se suma al desplome de 72% del 2024. Se
ven lejanos los precios, en moneda de hoy,
sobre 40 mil ddlares de 2022-2023, y mas
bien nos acerca a los precios de hace una
década. Durante el afio es posible distin-
guir dos fases. En el primer semestre se
observo una baja del precio que parecid

extender la tendencia iniciada en el 2023,
que tuvo como causa una sobre oferta
mundial. A partir del segundo semestre
se revirtio esa tendencia, lo que llevd a
terminar el afio con precios sobre 11 mil
ddlares, teniendo entre las explicaciones,
un solido crecimiento de la demanda por
sistemas de almacenamiento de energia.
Estas buenas perspectivas se extienden
hacia los préximos afios, con proyecciones
de precio de 16 mil ddlares.

Otro metal cuyo precio tuvo un mal des-
empefio anual fue el hierro, con una baja
de 8% y un promedio de 100 ddlares la
tonelada, atribuida a una menor demanda
del sector inmobiliario chino.
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EL LITIO ESTUVO EN EL LADO
NEGATIVO DE LA EVOLUCION DE

PRECIOS. LOS 9.566 DOLARES DE
LA TONELADA DE CARBONATO
DE LITIO REPRESENTARON UNA
CAIDA ANUAL DE 24%, QUE SE
SUMA AL DESPLOME DE 72%
DEL 2024.
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LA PRODUCCION DE COBRE NO ACOMPANO
EL BUEN PRECIO, LO QUE SI'HICIERON EL
ORO, LA PLATAY EL MOLIBDENO

Se esperaba que el alza en la producciéon de
cobre de 2024 en el pais iba a ser el inicio de un
cambio de tendencia, luego del estancamiento de
varios anos. Sin embargo, los resultados de 2025
una vez mas demostraron que, pese a las cuantiosas
inversiones del sector, no es facil transformarlas en
un auge productivo. Los 5,42 millones de toneladas
significaron una reduccion anual de 1,6%.

Las operaciones que mas influyeron en la caida de la
produccidn nacional fueron: Collahuasi, con -153 mil
toneladas, que representa -27%, vy; El Teniente, con
-46 mil toneladas y -13%. Por su parte, las operacio-
nes con las principales alzas en produccion fueron:
Escondida, con 68 mil toneladas y 5,3%; Capstone
Copper, con 55 mil toneladas y 54%, y; Salvador, con
41 mil toneladas y 728%.

Codelco, con todas sus divisiones, practicamente
mantuvo la produccion en 1.330 toneladas, de modo



LOS RESULTADOS DE LA PRODUCCION DE COBRE DE
2025 UNA VEZ MAS DEMOSTRARON QUE, PESE A LAS
CUANTIOSAS INVERSIONES DEL SECTOR, NO ES FACIL

TRANSFORMARLAS EN UN AUGE PRODUCTIVO. LOS 5,42
MILLONES DE TONELADAS SIGNIFICARON UNA REDUCCION

ANUAL DE 1,6%.

que la caida neta provino de la mineria
privada, lo que permitio frenar el declive
progresivo de la participacion de Codelco
en la produccion nacional, que habia
Ilegado a un minimo de 24% en 2024,
recuperandose a 27% en 2025.

Todos los afios Cochilco actualiza sus pro-
yecciones de produccién nacional de cobre,
con un horizonte de 10 afos, a partir de la
cartera de proyectos. La caida en produccion
de 2025 también Ilevd a ajustar a la baja esta
proyeccion, desapareciendo la expectativa
de superar los 6 millones de toneladas en
2027. En todo caso, la proyeccion para afios
posteriores mejora levemente, esperando
alcanzar ese umbral de produccion en el
afio 2033y con escenarios maximos en que
se superan los 7 millones de toneladas la
proxima década.

A diferencia del cobre, los demas metales
muestran un aumento de produccién na-
cional en el 2025. El caso mas destacable
es el del oro, que impulsado por las 397
mil onzas equivalentes de Salares Norte,
de Gold Fields, la produccidon nacional
crecid 29% vy llegd a 45 toneladas. Por su
parte, el molibdeno tuvo un incremento
de 13% vy llegd a 43 mil toneladas; se
produjeron 1.327 toneladas de plata, un
8% mas, y; 12 millones de toneladas de
hierro, un 9% mas. En el caso del litio,
informacion preliminar sefiala que la
produccion alcanzé 300 mil toneladas
de carbonato de litio equivalente, lo que
supera el nivel de 2024.
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EL APORTE DE LA MINERIA A LA ECONOMIA
NACIONAL CRECIO EN PIB, EXPORTACIONES,
EMPLEO E INGRESOS FISCALES

Las exportaciones mineras una vez mas tuvieron un
desempefio destacable, con 63 mil millones de ddlares
y un crecimiento anual de 10%, que llegd a representar
el 59% de las exportaciones totales del pais.

También el empleo en mineria mostré un panorama
positivo, con un promedio anual de 305 mil personas
trabajando directamente en el sector (trabajadores
propios de empresas mineras y de empresas contra-
tistas), un 6% mas que en 2024, y el valor mas alto
desde al menos los Ultimos 15 afios.

Fuertemente influenciado por la caida en la produccion
de cobre, el PIB minero disminuyd 1,3% en el 2025,
medido a precios encadenados del afio anterior. Sin
embargo, considerando el alza en los precios de los
metales, la participacion del PIB minero en el PIB na-
cional paso de 11,9% en 2024 a 13,1% en 2025.

En el aporte al fisco en 2025 se dispone de cifras
preliminares, a través de la ejecucidn presupuestaria
publicada por la Direccion de Presupuestos del Ministe-
rio de Hacienda. En ellas se observa que la tributacion
de la minerfa privada habria sido de 5.570 millones de
ddlares y el aporte de Codelco de 1.850 millones de
dolares, totalizando 7.420 millones, que equivalen a un
10% de los ingresos fiscales del afio. Si se comparan
con los 5.188 millones del afio 2024, el aporte de la
mineria a los ingresos fiscales habria subido un muy
destacable 43%.



EL EMPLEO EN MINERIA MOSTRO
UN PANORAMA POSITIVO, CON
UN PROMEDIO ANUAL DE 305
MIL PERSONAS TRABAJANDO
DIRECTAMENTE EN EL SECTOR
(TRABAJADORES PROPIOS DE
EMPRESAS MINERAS Y DE EM-
PRESAS CONTRATISTAS), UN 6%
MAS QUE EN 2024.
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DESAFIOS
DE COMPETITIVIDAD

Ante un escenario previsible de precios atractivos
de los metales, surge la tentacion de asumir que el
interés de invertir en el sector esta asegurado. Sin
embargo, esto olvida que los inversionistas toman
sus decisiones en base a precios de largo plazo y una
cartera mundial de proyectos, donde solo los mas
rentables reciben el financiamiento para ser ejecu-
tados. Por eso es relevante revisar la competitividad
de la mineria en Chile.

Y los resultados que conocemos del afio 2025 para el
cobre confirman que nuestra mineria esta desafiada.
Mirando los costos y gastos operacionales unitarios de
los estados financieros de las empresas, se observa
que mientras el promedio en Chile se situd en 3,6
ddlares la libra, en un benchmark internacional este
costo fue de 3,25 ddlares. Es decir, producir cobre en
Chile es en promedio un 11% mas costoso que en el
resto del mundo, lo que es una sefial de preocupacion
sobre nuestra competitividad.

Si bien no se dispone de un analisis acabado de todos
los factores que estan detras de esta desventaja de
Chile, hay tres elementos que son parte de la expli-
cacion y estan bien documentados por Cochilco para
el caso del cobre.



En primer lugar esta la ley del mineral. En una mues-
tra de operaciones mineras grandes con procesos de
concentracion, en paises de América, Chile aparece
con una ley 14% mas baja que el promedio de los
demas paises. Esto determina que para obtener una
tonelada de cobre fino en Chile se necesita procesar
mas material, lo que naturalmente incrementa los
costos.

Cochilco también publicé indicadores del costo laboral

por cantidad de material extraido, concluyendo que,
para las plantas de gran escala, en Chile es mas alto
que en Canadd y sobre todo que en Pert (2,6 veces),
y solo es algo menor que en Estados Unidos.

Una tercera variable analizada es el costo de la
energfa eléctrica para las empresas mineras de
distintos paises productores de cobre, concluyendo
que en Chile es un 16% mas alto que el promedio de
nuestros competidores.

Abordar estas desventajas de costos es fundamental
para lograr que los inversionistas materialicen pro-
yectos disponibles en Chile, los que, de acuerdo al
ultimo catastro de Cochilco, representan una inversion
total de 105 mil millones de ddlares.

PRODUCIR COBRE EN CHILE ES EN PROMEDIO UN
11% MAS COSTOSO QUE EN EL RESTO DEL MUNDO,
LO QUE ES UNA SENAL DE PREOCUPACION SOBRE
NUESTRA COMPETITIVIDAD.




APORTE DE LA MINERIA A LA ECONOMiA NACIONAL
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M PIB MINERIA DEL COBRE PARTICIPACION PIB MINERIA
(1) Se actualizaron las cifras 2018 - 2020 segtn las correcciones hechas por el Banco Central de Chile.
Fuente: Consejo Minero a partir de informacion del Banco Central de Chile, 2021.
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EXPORTACIONES MINERAS Y PARTICIPACION EN EL TOTAL
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Millones de US$ (1)

PROM  PROM 2013 2014 2015 2020 2021 2023 2024
03-05 06-09

W EXPORTACIONES MINERAS FOB

(1) Datos hasta (mes) 202X / Fuente: Consejo Minero a partir de informacion del Banco Central de Chile, 2022.




Millones de US$

PROM 2010 20111 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
06-09

W APORTE DE LA MINERIA (1)

(1) Incluye aportes de Codelco e impuestos de 10 grandes empresas mineras privadas (conocidas como GMP-10), que representan el 73% de la produccién privada de cobre.
Fuente: Consejo Minero a partir del Anuario de Cochilco.

EMPLEO GENERADO POR LA MINERIA

109%  109% ll,.ﬂ%

Miles de personas

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025(1)

[ EMPLEO IN DIRECTO (2) I EMPLEO DIRECTO PA}RTICIPACION EMPLEO DIRECTO
(TRABAJADORES PROPIOS + CONTRATISTAS) MAS INDIRECTO EN TOTAL PAIS

(1) Considerando X trimestres mavil (trim) / (2) Empleo indirecto: 2,55 empleos por cada empleo directo. / Fuente: Consejo Minero a partir de informacion de INE.




