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Mercado del cobre, entre
el golpe de realidad actual y sus
buenos fundamentos a largo plazo

El precio del cobre ha caido reciente-
mente a niveles cercanos a los 4 délares
por libra, impulsado por una salida de in-
versionistas, quienes habian empujado el
precio al alza a fines del primer trimes-
tre, principalmente por problemas en la
produccion de cobre, pero que han ajus-
tado sus expectativas ante un panorama
econdémico menos favorable. A corto
plazo, aunque los indicadores funda-
mentales muestran signos de mejora,
como el aumento de las primas de im-
portaciony la estabilizacion de los inven-
tarios, los datos macroeconémicos con-
tintian decepcionando, especialmente en
China. El crecimiento menor que el espe-
rado ha llevado a revisar a la baja las
previsiones de demanda de cobre. Sin
embargo, los planes de la compafiia chi-
na State Grid, principal consumidor de
cobre del mundo, de aumentar sus com-
pras en los préximos semestres podrian
moderar este impacto negativo.

En otros mercados, la demanda tam-
bién ha sido revisada a la baja debido a la
desaceleracion en la actividad manufac-
turera y las ventas de vehiculos eléctri-
cos. En Estados Unidos, el mercado la-
boral muestrasignos de debilidad, reavi-
vando temores de una posible recesion,
aunque la Reserva Federal podria flexi-
bilizar su politica monetaria para evitar
una crisis mayor.

En cuanto a la oferta, la produccion
minera ha sido mejor que lo previsto y la
produccion de chatarra ha aumentado,
pero cambios en los incentivos fiscales en
China podrian afectar la disponibilidad
de cobre refinado en el corto plazo. Dado
que el foco del mercado se ha trasladado
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desde la preocupacion por la oferta a la
debilidad de la demanda, huelgas en
operaciones mineras como Escondida no
tienen el mismo impacto que si pudieron
haber tenido cuando el abastecimiento
del metal se veia complicado.

Las proyecciones actuales indican que
el mercado del cobre ha entrado en un
superdvit antes de lo previsto, y se espe-
ra que este excedente persista hasta
2026. Eneste contexto, los precios pro-
bablemente se mantendran en tornoalos
4 délares por libra durante el resto del
trimestre, con una recuperacién modes-
taenel cuarto trimestre si los inventarios
visibles comienzan a disminuir y mejora
el sentimiento macrofinanciero. Para el
siguiente afio, el panorama no se avizora
especialmente fuerte para el precio, es-
perandose, sin embargo, que inicie una
tendencia de alza sostenida a partir del
afio 2026. Esta proyeccién no asume
que pueda materializarse una crisis fi-
nanciera como insinué el lunes negro de
hace algunos dias.

Este escenario plantea desafios signi-
ficativos para laindustria del cobre, pero
también oportunidades para aquellos
que puedan navegar con éxito en un en-

torno econdmico incierto y volatil. La
transicion energética, con un enfoque
creciente en las energias renovables, se-
guird siendo un motor clave de la de-
manda de cobre a largo plazo. Sin em-
bargo, la capacidad de la industria para
adaptarse alas fluctuaciones de la oferta
y la demanda en el corto plazo sera cru-
cial para determinar su éxito en los pré-
ximos afios. Y el factor geopolitico sera
cadavez mas gravitante en las decisiones
y tendencias de esta y, por cierto, mu-
chas otras industrias.

En conclusién, el mercado del cobre se
encuentra en una encrucijada. A corto
plazo, los desafios econdmicos y politicos
globales y las fluctuaciones en la oferta y
la demanda seguiran pesando sobre los
precios. Sin embargo, a medida que la
transicion energética tome impulso y la
demanda supere la oferta, el cobre esta
bien posicionado para un resurgimiento
enlos afos venideros. Serd, por tanto, un
escenario que demandard a las empresas
del sector un manejo sofisticado para
enfrentar este entorno volatil, aprove-
chando las oportunidades que surjan
mientras gestionan cuidadosamente los
riesgos a corto plazo. M

Dado que el foco del mercado se ha trasladado desde la
preocupacion por la oferta a la debilidad de la demanda,
huelgas en operaciones mineras como Escondida no tienen
el mismo impacto que si pudieron haber tenido cuando el
abastecimiento del metal se veia complicado.
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