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DAVID NOGALES, MAXIMILIANO VILLENA

El cobre estd de moda. La expectativas de
arancelessobe lasimportaciones a EEUU del
metal rojo han elevado el precio del metal
en el mercado a futuro a niveles récords,
pero el mercado al contado estd marcando
valores distintos. ;Seguira el rally del cobre,
o su valor convergerd hacia sus fundamen
tales?.

El principal producto de exportacién del
pais también se transa en Shanghai y Esta-
dos Unidos, concretamente en el Comex, el
principal mercado de futuros y opciones
parala negociacion de metales como el oro,
la plata, aluminio y, por supuesto, el cobre.

Y justamente en dicha plaza marco este
martes un hito. De acuerdo a los datos de la
Comision Chilena del Cobre (Cochilco), el
precio del metal rojo en este mercado se co-
tizé en US$ 5,183 la libra, lo que supone un
alza de 2,34% en relacion a la jornada pre-
via y un registro historico. Al cierre de esta
edicion, el derivado cotizaba en US$5,24.

Con este resultado, el precio del cobre acu-
mula un aumento de 30,03% enlo que vadel
anoen EE.UU., mds que el doble del incre-
mento de 13,5% que anota en la Bolsa de Me
tales de Londres (LME). Pero hay diferencias
entre ambos indicadores. En EEUU, el mer-
cado Comex son derivados financieros cu-
yos precios implican el pago en tres meses,
y no necesariamente conllevan la compra fi-
sica del metal, mientras que la plaza euro-
pea cotiza el cobre al precio spot, es decir al
contado. En la LME el metal rojo cerré con
una baja diaria de 0,98% a US$4,48.

El diferencia actual es de US$0,72 por li-
bra, el cual estaria influenciado por los
eventuales anuncios de aranceles por par-
te de EEUU, pero hacia adelante los pecios
tenderian a converger hacia los precios de
sus fundamentos.

Segun Juan Carlos Guajardo, director eje-
cutivode Plusmining, “lo natural deberia ser
que unavez que EEUU fije unarancel al co-
bre, las compras desde ese pais se frenen por
algun tiempo. Con ello la distorsion actual
que hay en Comx deberia reducirse y con-
verger a LME”. Ademads, precisa que la co-
tizacion en Londres es “un precio mds rea-
lista, pero mientras no acabe este factor
exdgeno” no es posible conocer el precio
fundamental sin la expectativa de anuncios.
Con todo, apunta un precio promedio para
el cobre en US$4,25,

Una visién distinta tiene, Gonzalo Mu-
oz, analista de mercados de la casa de tra-
ding XTB Latam, paraquien “el rally del co-
bre todavia tiene espacio para continuar. Hay
escasez, la demanda futurase ve fuerte, y si
China sigue reactivindose, la presion sobre
los precios podria mantenerse o incluso in-
tensificarse en los proximos meses”. Por
ello, apunta a que ¢l precio de la LME po-
drfa converger a los valores Comex, dismi-
nuyendo el spread entre ambos precios.

LAS CAUSAS DELALZA

Mis alld de las proyecciones para la ofer-
ta y demanda de cobre, el precio ha estado
condicionado por la escalada arancelaria

El cobre llega a precio récord
en EE.UU., enmedio de
incertidumbre por posibles

aranceles

Ante la expectativa de aranceles sobre el metal rojo, en EEUU las compras de
instrumentos financieros basados en el metal rojo han disparado su precio. Sin
embargo, los fundamentales apuntan a que ese valor debiera converger hacia
los precios de en la Bolsa de Londres, donde ronda los US$4,5.

que inicié Donald Trump y en la cual tam-
bién aparece el cobre.

Hay que recordar que hace algunas sema-
nas el Presidente de Estados Unidos ordend
al Departamento de Comercio abrir una in-
vestigacion sobre posibles aranceles al metal
rojo y presentar un informe en un plazo de
270 dias. Esto generd unaoleada de compras,
especialmente en EEUU, para abastecerse
del commodity, lo que empujo a los precios.

De acuerdo a una nota RBC Capital Mar-
kets, se estd enviando a EEUU una cantidad
significativamente mayor de cobre de lo ha-
bitual.

Sin embargo, es probable que no haya que
esperar tanto. La agencia Bloomberg infor-
mo también este miércoles, que esa inves-
tigacion “ya parece poco masque un trami-
te” y que habria una conclusion muchoan-
tes de ese plazo. Seria “en cuestion de
semanas”, consigno.

“Crece laespeculacion respecto ala impo-

sicion de aranceles al cobre por parte de
EE.UU., luego de que fuentes indicaran que
la Casa Blanca podria adelantar la resolucion
del informe, inicialmente programado para
dentro de 270 dias. Esta expectativa ha in-
centivado compras internas y ha ampliado
la brecha de precios entre el COMEX vy el
LME", dijo Maximiliano Saldana, analista de
estudios de Capitaria.

LAS ESTIMACIONES

El alza del precio y el tema arancelario ha
obligadoa ajustar las proyecciones. En su ul-
timo Informe de Politica Monetaria (Ipom),
el Banco Central estimé en US$ 4,30 el pre-
cio promedio del metal rojo para este afio,
mejor a los US$ 4,25 que estimo en el [pom
de diciembre.

En un seminario organizado por Icare, la
presidenta del BC, Rosanna Costa, expuso
que “las fuerzas sobre el precio del cobre que
estamos viendo hoy son similares a las que

vimos en el [pom anterior, donde habfamos
proyectado valores entornoa US$4,3. Es im-
portante el dinamismo de China, ha tenido
alguna recuperacion pero no seguird crecien-
doa tasas del 5%, hay algo mds de demanda
asociada a temas de transformacién hacia
vehiculos eléctricos, no vemos fuerzas dis-
tintas que nos hagan pensar que ese precio
vaya a ser algo mayor del que vemos hoy”

Goldman Sachs, no obstante, mantuvo sus
previsiones para el precio en la Bolsa de
Metales de Londres (LME) para el préximo
anoy dijoque espera que la implementacion
de aranceles estadounidenses a las impor-
taciones de cobre evite un exceso de existen-
cias en Estados Unidos en el tercer trimes
tre, informd Reuters.

Laentidad pronostica preciosdel cobre en
la LME a tres, seis y doce meses en US$
9.600, US$10.000 y US$10.700 por tone
lada métrica, equivalente a US$4,35,
US$4,53 v US$4,84 por libra, respectiva-
mente. El banco advirtio un riesgo a corto
plazo de caida de los precios debido a una
actualizacion de la politica comercial que
entrard en vigor el 2 de abril.

Julius Baer, por su parte, dijo que el mer-
cado del cobre podria mantenerse bien abas-
tecido, va que la fortaleza de la demanda chi-
na del metal probablemente no perdure. En
esa linea, reiterd su perspectiva neutral para
el metal.

La entidad considera que el contexto fun
damental del metal es “bastante débil”, con
una desaceleracion del crecimiento en EE.
UU. yuna debilidad prevaleciente en Euro-
paque apuntan a una demanda lenta.

Contodo, a pesardel alza en los mercados
futuros, el dolar en el pais cerré a un pre-
cio de $926,99, lo que supone unaumento
de $ 6,99 en relacion al cierre anterior. Con
este resultado, el tipo de cambio ajustaa $
65,51 la cafda acumulada en lo que va de
2025. En tanto, el IPSA cayd 0,17% a
7.593,44.0



