PERSPECTIVAS
MERCADO DEL COBRE
Y MEDIANA MINERIA

EEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE



CONTENIDO

MERCADO DEL COBRE
CORTO PLAZO
MEDIANO PLAZO
LARGO PLAZO

PERSPECTIVAS DE MERCADO POST CRISIS
MACROECONOMICAS
MERCADO DEL COBRE

MEDIANA MINERIA'Y CRISIS
INSTRUMENTOS DE APOYO A LA MEDIANA MINERIA

CONCLUSIONES



MERCADO DEL COBRE : CORTO PLAZO

Para el corto plazo, la percepcion del
comportamiento de los precios esta
influenciada por la variacion de inventarios
puntuales en Bolsas, anuncios y eventos
politicos, noticias econdmicas, variaciones del

dolar, etc.



Alta volatilidad diaria de valores ....
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Inversion en commodities:
cobre, aluminio, oro y petroleo
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Relaciéon precio del cobre — valor del dolar

(o el cobre visto s6lo como instrumento de inversion.....)

Evolucion Ddlar Index y Precio real
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Délar Index refleja el comportamiento del délar relativo a una canasta de
monedas correspondientes a UE, Japén, Gran Bretafia, Canada, Suiza y Suecia.



Los cortos plazos no dejan ver los largos...

(o los arboles no dejan ver el bosque...)

Evolucion de las proyecciones de precios del cobre para los afios 2009 y 2010
desde mediados de 2007 a la fecha:
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ERCADO DEL COBRE : MEDIANO PLAZO

precios determinados por los fundamentos de
la industria: balance entre oferta y demanda
de cobre

sin embargo, la proyeccion de precios esta
afectada por la ponderacion que cada analista
hace de la influencia de las variables
economicas y de la industria mundial y su
probable evolucion (indicadores indirectos)



Balance oferta — demanda

(diferentes énfasis para ver el mismo tema......)

Los diferentes analistas estiman los siguientes excedentes o déficits de cobre para el
periodo 2008 - 2010:

2008 2009 2010
BrookHunt 444 311 145
CRU 371 1.088 595
Calyon -270 500 250
Barclays 196 276 183
Macquarie 165 745 -44

Segun estas estimaciones, la mas pesimista proyeccion (CRU) indica que entre
2008 y 2009 se habran acumulado mas de 1,4 millones TM de cobre, entre stocks en bolsas y
en productores. La reserva china (SRB) esta considerada en las cifras de consumo.

Por otra parte, la mas optimista (Banco Calyon) indicaria que en el mismo periodo debiera
haber unas 230.000 TM acumuladas.

PROBABLEMENTE LA SITUACION REAL ES INTERMEDIA



MERCADO DEL COBRE : LARGO PLAZO

Desde |a oferta de cobre, los precios quedan
determinados por costos de la industria, nuevos
descubrimientos de yacimientos, agotamiento
de reservas, avance de la tecnologia, marcos
legales y aspectos geopoliticos vy,

Desde la demanda: son determinantes el
crecimiento de los paises, su grado de
urbanizacion, industrializacion, inversion en
infraestructura, innovaciones y eficiencias
tecnologicas, etc.




Oferta y demanda de cobre largo plazo

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
produccion refinado 18.341 18.065 18.328 19.004  19.765 21.229 22.204 22.439 22.313 23.406 24.930 25.360 25.356

£ I -0,6% 4,9% 6,5% 1,7%  0,0%
consumo refihado 7.897 17.754  18.183 19.193 19.706 20.776 21.644 22.190 22.846 23.853 24.475 24.494 25.201
: 3,0% 4,4% 2,6% 0,1%  2,9%
balance munl:h'nl 444 311 145 -189 59 453 560 249  -533 -447 455 866 155

Principales productores y sus proyectos de inversion,

con distinto nivel de certidumbre (proyectos en construccion,
proyectos financiados, proyectos probables, proyectos
posibles).

Principales consumidores, indices de
industrializacion de los paises mas relevantes,
intensidad de uso segun grado de desarrollo de las
economias, etc.




Proyeccion oferta de cobre de mina
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Proyecciéon demanda de cobre
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Proyeccion demanda de cobre

consumo
{kg/persona-ano} y: ;.
30 - relacion consumo vs PIB per capita
Taiwan
25 A
20 A -
Alemania
. . *
15 - ‘
. 0; . *e
10 1 - e o° Japoén
u
China
Rusia
15 20 25 30 35 40 45

Fuente: Brook Hunt, Banco Mundial, FAI PIB per capita imiles USS/persona}



45%

40%

35%

30%

25%

20%

15%

China y la demanda de cobre

(cada vez mas actor principal... )

China: proyeccidn consumo cobre vs consumo mundial
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Hacia el 2025, China agregaria a su poblacion toda la poblacion actual de USA (350 millones habitantes)

Hacia 2030, tendria 1 billon de personas viviendo en ciudades y habria 221 ciudades con mas de 1 millén
de habitantes (actualmente en Europa hay 35)

Deberian ser construidos 170 sistemas de transporte masivo

Deberan ser construidos 40.000 millones de m? de departamentos, en 5 millones de edificios, de los cuales
50.000 podrian ser rascacielos (equivalente a construir hasta 10 ciudades como Nueva York)



PERSPECTIVAS DEL MERCADO
DEL COBRE POST - CRISIS



Proyecciones macroeconomicas

El Banco Mundial y el Fondo Monetario Internacional prevén el siguiente
comportamiento del PGB, con claras sefiales de recuperacion hacia 2010:

% variacion anual PGB: variacion porcentual proyectada por Banco Mundial
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Proyecciones de precios del cobre
2009-2011 (cuss/Ib)
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Relacion precio del cobre — precio del niquel

Niguel se considera un “alerta” fundamental en
relacion a la evolucidén de la economia global. -

wsh ‘b

Su precio comenzd a caer en abril de 2007 -
anticipadamente al advenimiento de la Ultima crisis. !

Como se ve en la grafica inferior, este metal esta

www Kitco.com

bastante correlacionado con la produccion de acero %
y éste, a su vez, con el desarrollo de la economia

lobal.
g 20% S
Informacidn de julio del International Nickel 10% -
Study Group confirma una lenta pero firme
recuperacion de la demanda y el precio del metal.
Aunque China lidera esta tendencia,
otras economias pueden llegar a tener mayor
importancia en la segunda mitad de 2009.
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MEDIANA MINERIAY LA CRISIS



Los ultimos 2 anos.....

Evolucion del precio del cobre
vs inventarios en bolsas
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Los ultimos 2 anos...............

Evolucion precio energia eléctrica
(precios de nudo energia nominal para clientes regulados, ¢USS/kWh)
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incremento julie 2007 - abril 2009 = 104% y 99%

/
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Nota: el valor de junio 2007 graficado corresponde a los precios de nudo fijados en el mes de abril 2007, vigentes aun

hasta la siguiente indexacion en julio 2007.



Los ultimos 2 anos..............

Evolucion del precio del petroleo
Brent y WTI (USS/barril)
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Los ultimos 2 anos ..............

Evolucidon de precios del acido sulfurico: precios spot
vs contratos Mediana Mineria (US$/ton)
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Evolucion de los costos de |a
industria vs precios (cuss/ib nominales)
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Evolucion de los costos de |la

industria vs precios (cuss/ib nominales)
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Instrumentos de apoyo a la
mediana mineria

Lineas tradicionales con que Enami apoya a las compaiiias de la Mediana Mineria:

1.SUSTENTACION DE PRECIOS - Se otorga diferencial de precios de hasta 10 ¢/Ib
bajo precio cobre de 170 ¢USS/Ib. Se devuelve igualmente con hasta 10 ¢/Ib sobre
el mismo precio del cobre.

2.CREDITOS DE CAPITAL DE TRABAJO — se otorgd a 4 compaiias, por un monto total
de 4,6 millones USS.

3.APOYO CREDITICIO FRENTE A DIFERENCIALES DE PRECIOS — se utilizé por parte de
10compaifiias e involucrd un total de 26millones USS.

4.FIJACIONES DE PRECIOS — al 5 de agosto, las posiciones abiertas de Enami en los
mercados de futuro, provenientes de 12 companias, significaban -44 millones de
dolares, a las condiciones de esa fecha.



CONCLUSIONES

Aun cuando el mercado del cobre es altamente sensible a un gran numero de
variables, lo que implica alta volatilidad en los valores proyectados, los
analistas estan de acuerdo en visualizar una demanda sana en el largo plazo.

En plena crisis mundial, China ha permitido mantener un precio del cobre por
sobre la curva de costos directos de la industria, siendo el jugador mas
relevante en la proxima década.

La tasa de crecimiento esperado de la produccidn (3,2%) implica que se
podrian repetir episodios de escasez como los vistos en los ultimos anos.

En el ambito de la Mediana Mineria, sus empresas se vieron enfrentadas a
situaciones duras respecto tanto de los precios del cobre como de insumos.

El costo de la energia es un factor clave que puede dificultar gravemente la produccion
de cobre en Chile.

La crisis demostrd, una vez mas, lo exitoso del modelo Enami-Mediana
Mineria, al morigerar de manera fundamental sus efectos hacia estas
companias.



FIN
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