Precio del cobre escala a sumayor nivel
en dos aios y podria aportar ingresos
extras al Fisco de US$S400 millones a
USS$1.200 millones

Este lunes, ¢l metal rojo cerrd en US$4,50 la libra, su mayor cotizacion desde el 22 de abril de 2022.
Ademads, en lo que va del ano ha subido 17,9% pasando de US$3,82 a US$4,5 la libra. El precio promedio
entre enero y el 29 de abril es de US$3,93 la libra. Los expertos afirman que hay un cambio estructural v,
por lo mismo, proyectan que el valor del metal estard entre US$4 y US$4,3 la libra.

CARLOS ALONSO

Las perspectivas de creclmiento para este
ano se fueron ajustando al alza. Si antes de
conocer las cfras de Imacec de enero (2,3%)
v de 4.5% en febrero el mercado esperaba que
el Producto Interno Bruto (PIB) Se ubicara
mids cerca de 2%, ahora, esa expectativa su
hida un rango entre 2,5% v 3%, Pero no sdlo
esavariable es lague estd mejorando, yaque
las proyecciones para el precio del cobre
también estdn registrando correcclones al
alza

LPero qué alimentan esta visidgn mis op
timista? Un factor que lo explica es que este
lunes el precio del cobre cerrd en US$4,50
la libra, su mavor nivel desde el 22 de abril
de 2022, Ademis, en loque va del ano su pre
cio ha subido 17,9% pasando de US$3,82 a
1JS84,5 la libra y el preclo promedio entre
eneroy el 29 deabril es de US$3,93 la libra.

Este precio es mayor a las proyecciones gue

ha hecho Haclenda. En octubre pasado,
para la presentacion de la Ley de Presu
puestos, el goblerno provecto USS3, 88 lu i
bra, v luego en febrero lo bajo a USS 3,85 1a
libra. Por su parte, el Banco Central, en su
Informe de Politica Monetaria de marzo lo
fljo en US%3,85.

Todo este mejor escenario Hlevd a que los
expertos gue siguen la evolucion del cobre
comenzarnm a mejorar sus estimaciones,

Juan Cristdbal Ciudad, analista de merca
dos de Plusmining, sostiene que su pro
yeccion actual del precio del cobre para
2024 fue ajustada al alza en diciembre pa
sado hasta los USS4 por libra, “Constante
menie es evaluada de acuerdo con los nue-
vos acontecimientos en la industria y eco
nomia en general, v es probable que sea
ajustado al alza en un futuro proxime de-
pendlendo de la evolucidn de sus funda
mentos”, puntualiza.

El economista de Libertad v Desarrollo,
(LyD}) Tomais Flores. también tiene en su
escenario base una proveccionde USS4 la i
bra. Misma previsidn es la gue entrega Red
naldo Salazar, subgerente de Estudios de la
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FUENTE: Cochilco

Sociedad Nacional de Minerfa (Sonami):
“Inicialmente estimdbamos un valor cerca
noa US$3,9 a libra, pero coneste nuevoes
cenario de precios podemos ser un poco mds
optimistas y proyectar un valor cercano a
US34 la libra™,

Siafinesdeano, el precio cierra con un va-
lor promedio de USS4 la libra v comao la dl
tima proveccion de Hacienda cs de US$3.85,
el fisco tendria del orden de USS400 millo
nes extras.

LA TERCERA

Un poco mas arriba estd la proyveccion de
Juan Ortiz, economista senfor del Observa
toriodel Contexto Economicode la Univer
sidlad Diego Portales (OCEC-UDFP], quien es-
pera que el precio registre un promedio de
US$4,3 la libra. Y Alvaro merino, director
Ejecutivo Nucleo Minero tiene como esce
nario base un precio entre USS4,2 v US$4.3
por libra.

En caso, si el valor promedio de US34,3en
el escenario optimista, los mavores ingresos

fAscales serfan del onden de US$1.200 millo
nes, es declr, entre 0,3% vy 0,4°% del PIB.

JCamo se llega a este cdleulo? Juan Ortiz
explica: “Segtin el Informe de Finanzas Pu
blicasdel cuarto trimestre de 2023, uncam
biode USS1 centavo del precio del cobre, ge
neraria un cambio de UISS 17.8 millones en
los ingresos efectivos en el caso de Codeleo
en 2023, Mientras que para la GMP10 seria
del USDN10,1 millones™, es decir, entorno a
USS28 millones,

¢CAMBIO ESTRUCTURAL?

LEstamos frente a un nuevo siper ciclo del
preciodel cobre? hay un cambio estructu

ral en ¢l mercado del metal rojo? Esas son
las dos principales preguntas que aparecen
a la hora de analizar la evoluclon que ha te

nido ¢l precio del cobre este 2024,

La mayoria de los expertos consultados ex
plican gue es un cambio estructural lo que
s¢ estid produciendo en el mercado del co
bre. “Actualmente se estaria entrandoa un
ciclo de alza relacionado con la demanda
para usos en electromovilidad, en un con
textoen que la oferta o produccion de mina
tiene dificultades para cumplir conlos pla
nes de produccidon, Ambos son lactores de
cardcler mds bien estructural para la in
dustria, apoyando un cicle de alza en el
precio eventualmente hasta finales de la
década. entre otros factores como los ma
yores costos de produccion”, comenta Giu
dad.

Salazar detalla distintos factores que son
de cardcter estructural: lo primero que dice
esqueenloquerespecta alaoferta, “se han
observado dificultades significativas en la
cadena de suministro, Codeleo, la principal
empresa productora de cobre a nivel mun
dial, ha experimentado una serie de caidas
en su produccién, Ademads, el clerre de la
mina Cobre Panamid ha reducido la dispo
nibilidad del metal rojo, generando costos
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Délar cae $9,5 e IPSA anota mayor alza en casi seis meses

El dafar armncd la semana @ la
baja tras despedir la ltima jornada de
la semana pasada al alza, pero conun
balance de dos semanas consecutivas
con pérdidas.

Al clerre del dia, el dalar cayd 89,50
respecto al clerre del viernes en i Bol-
sa Electrdnica de Chile (BEC) v Hegd a
£941,50 la unidad, en medio del au-
mento del precio del cobre,

Con este dristico movimiento comien
£3 una semana muy ajetreada para los
operadores de divisas, vaque el miér-
coles concluye la reunion de la Reserva

de tratamiento negativos en las fundiclones
chinas”. Como segundo elemento destaca
que “la reciente oferta por USS40 mil millo
nes de BHP por Anglo American también ha
contribuido a este panorama. Este movl
miento estratégico destaca la Importancia
critica del cobre v refuerza la posicidn de
BHP como proveedor lider en un momen
to en que el metal, que Juega un papel cru
clal en la transicion energética global. en
frenta problemas de suministro, Se estima
que BHP seria responsable de alrededor del
10% de la olerta mundial de cobre, de con
cretarse la posible transaccion™

En tanto, por ¢l lado de la demanda, men
clona que “la urgencia de cumplir con los

plazos establecidos para la descarbonizacion

del planeta, asi como lacreciente transicion
hacia [uentes de energia renovable, v el de
sarrollo de nuevas tecnologias como vehi
culos eléctricos, basadas en inteligencia ar
tificial v automatizacion, han aumentado la
necezidad de contar consuministros de co
bre. Ademds, los acuerdos para reactivar la
actividad en los sectores inmaobiliario v de
construccion en China, que han estado ra
lentizados, hacen que el mercado observe un
aumento potencial en la demanda futuradel
metal”.

En suma *la combinacion de problemasen
la oferta y un aumento en la demanda de
bido principalmente alos impertivos de la
transicidn energetica ha llevado al preciodel
cobre a alcanzar niveles no vistos desde
hace 2 anos”, resalta Salazar.

Merinoanade que “las perspectivas de es
casez debido a la creciente demanda impul
sada por la electromovilldad v el desarrollo
delas encrgias limpias, porcierto, que mar
canun cambiode tendencia enla cotizacion
delcobre™, En ese sentido, prevé que “sees
tima que a mediano plazo v, particular
mente hacla fines de la década, la deman
da crecerd fuertemente debido a la electro
movilidad, estimindose se van a producir
del orden 50 millones de vehiculos eléctri
cos que van a demandar 3 millones de to

Federal, el viernes se publican los da
tos de las ndminas estadounidenses y
el lunes se publican los datos de lain
Macion europea, empezando por los de
Alemania y Espafia.

En tanto, el IPSA avanzd en2,47% a
6.551,33 puntos. Esta fue su mavar alza
diaria desde ¢l 3 de noviembre de
2023, Los papeles de SOM fueron unos
de los que mas subleron, con un incre-
mentode 4,86'%,

Mientras, los indicadores en EEUU
lambién subleron, gracias al aumento
de 15% en la accidn de Tesla,

neladas adiclonales de cobre, a lo gue se
agrega el impulso de las energias limpias que
van a requerirotros 3 millones de toneladas
de cobre”,

En tanto, sostiene que la oferta consideran
do los proyectos actuales v el ingreso de
nueva produccion *no estaria en condicio
nes de satistacer ese relevante incremento de
demanda”. Entre los factores gque explican
la menor oferta, Merino senala que uno de
ellos es la disminucion “en las leves del co

bre, lo gue es muy relevante por cuanto
hace mas onerosa la explotacion, debido a
que para producir la misma cantidad de
cobre se requiere mover mids material, a
mayores profundidades v a mas extensas
distancias, lo gue por cierto impacta en los
costos, incrementindolos”™,

Ofra causa esel aumento de recursos para
inver 1% ha sido
creciente ¢l monto de recursos necesarios
para producir una tonelada de cobre v nose
aprecia que en el futuro cambie esta tenden
cia. Asimismo, diversos estudios muestran
gue el monto real invertido es sustancial
mente superioral provectado inicialmente,
estimandose un 35% mas en los provectos
Brownfield v 50% en los Greenfield”,

El académico de la Universidad Catolica,
Gustavo Lagos, también ve razones estruc
turales: “Los costos de explotacién no han
bajado, no ha habido tecnologiasque irrum-
pan para quebrar esta tendenciaalcista, v no
parece que vava a aparecer. Estamos frente

1= “En las altimas déca

aun ]3ilt14 AT €N GQUEES IS Caln O ll'l.‘-'.fllif
nuevas minas y eso es lo que estd premian
do el mercado”,

Ortiz refuerza el anatisis: “El mercado es
timado gue existe undéficit de oferta deco
bre en los préximos anos, en medio de un
crecimiento esperado de la demanda asocla
do al uso de cobre en la transicidn energé
tica, al ser este producto uno de los mejo
res conductores declectricidad. Esdecir, las
sefnales de mercado refle
tructural y no solo ciclica del alza del pre
cin™.@

AN una razon os

Rosanna Costadice queno
es evidente estimar cuanto
cambiaran proyecciones
del valor del metal rojo

e

“n parte, porque se deben evaluar cuidadosamente los

factores de oferta y demanda que sustentan su
comportamiento, v cudl serd su persistencia en el cortoy
mediano plazo. Esa serd una tarea para el Ipom de
junio”, sostuvo este lunes, en un evento de la Sonami.

SOFIA ARAVENA

Elcobre ha venido anotando una importan
e alza en las altimas semanas, v ba Hegado
i nuevos miximos en dos anos. Enmedio de
este escenario, 1a presidenta del Banco Cen
tral, Rosanna Costa, indicd que noeseviden
te estimar cudnto se modificarian las provec
ciones del precio del metal rojo,

“Respecto de los precios de las materias
primas, nuestras estimaciones parael precio
del cobre v del petrdleo son algo mayores res
pectodel Informe de fines de 2023. Nuestras
provecciones wvieron como clerre estadisti
co el 26 de marzo, cuando el precio del me
tal se ubicaba en torno a los 4 dalares lalibra,
por debajo de los valores en que ha Muciua
do mis reclentemente, Con la informacion de
la gue disponiamos entonces, proyectamos
preclos promedio de 3,85 dolares la libra
para el periodo 2024-2026 , dijoeste lunes en
un evenio de la Soviedad Naclonal de Mine
ria (Sonami)

Y apregd que “noesevidente estimar cudn
tose modificarian estas provecciones, indu
vendo la evolucidn mis reclente del precio
En parte, porgque se deben evaluar cuidado
samente los fctores de oferta v demanda
fue sustentan su comportamiento, v cual
seri s persistencia en el corto y mediano pla
20, Esa serd una tarea para ¢l Ipom {Informe
the Politica Monetaria) de junio. En todocaso,
creo importante rescatar un dato gue mos
tramos en el informe de mareo, en particu
lar la mavor intensidad de uso del cobre en
el sector de transportes en China, lo que en
el marco de la creciente demanda por elec

tromovilidad puede estar incidiendo en su
mayor precio”.

Por otro lado, indicd que Ia tasa de interés
seguird bajando en las priximas reuniones,

“Encuantoa la politica monetaria, tal como
sefialamos en nuestrailtima Reunidnde Po
litica Monetaria, prevemeos que, enlinea con
el escenario central del Ipom de marzn, la TPM
(Tasa de Politica Monetaria) seguird redu
ciendose. Como sicmpre, lamagnitud v tem
poralidad del proceso de reduccion de la
TPM tomani encuenta la evoluckon delesce
nario macroecondmico v sus implicancias
para la trayectoria de la inflacidn™, senald

Asimismo, planied que®
telosos a la hora de evaluar el escenario ma
croccondmico v la adecuada welocidad de
normalizacion de la politica monetaria en
nuestm economia. Comoe hemos resaltado
desde hace tempao, la magnitud v tempor
licad de las futurasreducciones de la TPM se
evaluanin reunion a reunion, teniendo pre

debwe mos ser cau

sente la evoluclon del escenario macro y sus
Implicancias para la infacion™.
Otroaspectogue abordd es la mejorn deles
cenario macroecondmico local,
“Laeconomiachilena ha cerrado sus impor
tantes desequilibeios macroecondomicos de
afos anterfores, v la inflacion estd cercade la

metade 3%, conlas expectativas de inflacion

bien andadas. Lasiuacion en que nos encoon
tramos hoy le otorga al Banco mayor flexibi
lidad para avcomodarse a shocks que puedan
aumentar la inflacion, siempre y cuandoes
tos s disipen dentro del horizonte de politi
ca monetaria de dosanos™, afirma Costa. @



