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La clase ejecutiva es una alianza entre "El Mercurio" y la UC, fundada en 1998, para apoyar la formacion profesional en Chile |

PANORAMA ANTE LA PANDEMIA:

Como se ha comportado el precio del
cobre en la crisis sanitaria

Dos diferencias han sido esenciales en el precio del cobre. La primera es que, antes de la crisis sanitaria,
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el precio dependia de la oferta y la demanda; mientras que, luego, se agregd el factor del peligro del cierre

de las faenas mineras. La segunda diferencia, es que en pre-pandemia el precio venia obedeciendo a las

expectativas de los inversionistas, y no a la oferta y demanda de cobre fisico.

a existencia de un nuevo
Lcoronavirus en China, el

que posteriormente seria
sindicado como el causante de
la enfermedad Covid-19, se
conocioé a nivel mundial el 15 de
diciembre de 2019, el mismo dia
en que se firmaba el acuerdo
entre Estados Unidos y China
que zanjaba parcialmente la
guerra comercial entre estos
dos paises.

CRONOLOGIA

Las solas expectativas de que
este acuerdo serfa finalmente
firmado ya habian empujado al
precio del cobre a subir 15 ¢/lb
desde el 4 de diciembre (Ver
infografia), llegando a cerca de
280 c¢/lb el 15 de diciembre.
Pero el alza se frend con la
noticia de este nuevo virus, y el
precio se mantuvo en torno a
este Ultimo valor hasta el 17 de
enero del 2020, en que
comenzaron a realizarse
controles de sintomas de
Covid-19 en algunos
aeropuertos en Estados Unidos.

A partir del 18 de enero
comenzaron a bajar las
principales bolsas de Estados
Unidos y, con ello, el precio del
cobre. El 21 de enero se dio a
conocer el primer contagio en
Estados Unidos, y el precio del
metal siguié descendiendo, con
una breve interrupcion en
febrero, hasta el 23 de marzo,
en que llegd a su minimo de 209
c¢/Ib perdiendo poco méas de un
cuarto de su valor en este breve
periodo.

Este dia la FED (Banco
Central de Estados Unidos)
inyectd vastas sumas de dinero
al sistema financiero,
comprando bonos de deuda, y
asegurando que las empresas
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estadounidenses, que seguian
funcionando pero que estaban
quedando sin efectivo, pudieran
seguir endeudandose con los
bancos y no quebraran.
Ademas, la FED prometio
inyectar lo que fuese necesario
a la economia para prevenir el
colapso, al estilo de lo que pasé
en la crisis financiera de 2008.
Los principales indices
accionarios del mundo, incluido
Chile, que habfan perdido un
tercio de su valor hasta el 23 de

marzo, comenzaron a
recuperarse, y lo mismo ocurrié
con el precio del cobre en las
mismas fechas, llegando a 240
c¢/lb a fines de mayo.

LAS FUERZAS MOTRICES
DEL PRECIO DEL COBRE

En el aumento del precio del
cobre jugd un rol clave la
reduccion de la chatarra que se
refina normalmente, la que
disminuye fuertemente cuando
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el precio del metal baja, ya que
deja de ser negocio para las
empresas “chatarreras”.

Es relevante considerar que
hay dos diferencias
fundamentales en el
comportamiento del precio del
cobre pre-pandemia y desde
gue esta se inicio.

La primera es que en
pre-pandemia el precio
dependia, como siempre, de la
ofertay de la demanda; en
cambio, desde que comenzo la

pandemia se agregd un factor
adicional en la oferta de cobre, y
que fue el peligro del cierre de
las faenas mineras debido al
contagio de los trabajadores.

La segunda diferencia es que
en pre-pandemia el precio venia
obedeciendo a las expectativas
de los inversionistas, y no a la
oferta y demanda de cobre
fisico. De hecho, la principal
fuerza que movia al mercado,
tanto al alza como a la baja, eran
los anuncios por Twitter del
presidente de Estados Unidos,
Donal Trump. Cuando este
indicaba que las conversaciones
con China iban bien, el precio
subia (12 febrero 2019), y
cuando decfa que iban mal, el
precio bajaba (30 abril 2019) (Ver
infografia).

En cambio, desde enero, el
precio y los inventarios de las
tres bolsas de metales (Nueva
York, Londres y Shanghai) se
comportaron en forma
opuesta, como es de esperar a
partir de los fundamentos del
mercado.

Los inventarios de cobre en
bolsa se mantuvieron en una
franja entre 400 y 500 mil
toneladas en 2019 hasta
principios de noviembre, pero
de ahi bajaron a 300 mil
toneladas el 17 de enero 2020,
al mismo tiempo que el precio
del cobre alcanzaba su maximo
de 285 c/lb.

Apenas se supo del nuevo
virus, sin embargo, se
terminaron las compras y
comenzaron a aumentar los
inventarios, hasta llegar a su
maximo de 630 mil toneladas el
20 de marzo, tres dias antes de
que la FED anunciara las
medidas que representaron un
salvavidas temporal para la
economia mundial.

PROYECCIONES EN
LA PRODUCCION MINERA
DE CHILE Y EL MUNDO

Tanto la produccion en la industria chilena como la mundial de
este 2020 dependen del precio en lo que resta del afio y también
de cierres por el Covid-19.

En este contexto, principalmente debido
al tema del Covid-19, la produccién minera
de cobre en el mundo comenzé a detenerse
0 a reducirse en algunas minas importantes
en marzo de 2020.

Entre las grandes minas involucradas
estuvieron Las Bambas, Cerro Verde,
Antamina, Constancia y otras en Per(;
Chino en Estados Unidos; Voisey Bay en
Canada, y Grasberg en Indonesia. Ninguna
en Chile hasta fines de mayo. La detencion
temporal en estas minas, la que llegd a
representar hasta el 5% de la oferta de
mina mundial, afecto el precio, pero en

forma mesurada. La mayor parte de estas
minas reanudd operaciones. Las
proyecciones mas optimistas indican que la
produccién mundial de cobre refinado de
mina en 2020 serfa similar a la de 2019 (20,3
millones de ton).

Es efectivo que un nimero de minas
chilenas reduciran su produccion este ano,
pero todas estas son causadas por razones
corrientes, menor precio, reduccion de leyes
de cobre, falta de agua, entre otros
aspectos. En suma, entre reducciones y
aumentos, Chile produciria en 2020 unas 50
mil toneladas menos que en 2019. Tanto la

produccion chilena como la mundial de 2020
dependen del precio en lo que resta del ano
y también de cierres por el Covid-19.

Lo que ocurrié con el precio del cobre
hasta mayo de 2020, dice poco de lo que
pasara en el resto del afno respecto de la
demanda de cobre. Las estimaciones van
desde -3% hacia arriba, con gran
incertidumbre. La caida de la demanda de
petroleo, la que alcanzé entre 20% vy 30%
en abril y mayo, es un indicador que las
cifras de menor demanda para el cobre
pueden ser optimistas.

De todas maneras, la demanda de cobre

en 2021y 2022 estard afectada por el
reinicio de la actividad econémica en 2020.
Las estimaciones de precio para 2020 por
parte de bancos de inversién y empresas
especializadas internacionales a fines de
mayo, iban desde 225 a 265 c/lb, mientras
que las de 2021 estén entre 235y 290 c/lb.

En suma, debiéramos estar agradecidos
del enorme esfuerzo realizado por los
trabajadores, profesionales y ejecutivos
mineros chilenos para mantener la
produccion de cobre del pais, la que es
clave para su economia. Mi agradecimiento
y respeto para ellos.

Mas informacion de este curso y diplomados en www.claseejecutiva.uc.cl
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La demanda de cobre
en 2021y 2022 estara
afectada por el reinicio
de la actividad
economica en 2020. Las
estimaciones de precio
para 2020 por parte de
bancos de inversion y
empresas
especializadas
internacionales a fines
de mayo iban desde 225
a 265 c/Ib, mientras que
las de 2021 estan entre
235y 290 c/Ib”.

(*) Ph.D. en Electroquimica de la
Universidad de Leeds en 1980,
Inglaterra; y Magister en
Ingenieria de Minas de la
Universidad de Chile.

Consejero de Escuela en la
Escuela de Ingenieria de la
Pontificia Universidad Catdlica de
Chile. Fue director del Centro de
Minerfa.

Actualmente es Profesor Titular
de la UC y director del Programa
de Economia de Minerales.
Trabajoé como investigador en
materiales de baterfas de litio en
el Imperial College hasta 1982.
Desde 1983, ya en Chile,
desarrollé competencias en
temas estratégicos de la mineria,
econémicos y ambientales. En la
actualidad su campo principal de
investigacion y asesorias es en
huella y riesgo ambiental, asf
como mercados de
commodities e impactos
econdémicos.

Ademaés es miembro del Comité
del Precio del Cobre del
Ministerio de Hacienda desde
2001, el que determina el precio
de largo plazo del presupuesto
estructural de Chile.

PUBLICACION DE HOY: Seleccion del curso “Gestion del Negocio Minero” de los Diplomados de Clase Ejecutiva UC.
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Departamento de Ingenieria de Mineria

Gustavo Lagos es profesor titular de la Universidad Catdlica
de Chile y director del Programa de Economia de Minerales
del Departamento de Ingenieria de Mineria. En el dltimo
afo ha desarrollado varios trabajos, incluidos la estimacion
de la huella ambiental de seis grandes minas de cobre del
pais, estimando la emision de gases invernadero, el

potencial de acidificacién y cinco indicadores adicionales de

las operaciones unitarias de cada una de esas minas. Al
mismo tiempo, esta desarrollando escenarios econémicos
y ambientales de la mineria chilena del cobre hasta 2100,
considerando diversas opciones de cambio climatico.
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