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Analisis del Mercado del Cobre
Se consolida escenario de alza impulsado por los datos de China

El precio del cobre se transé hoy en 295,742 centavos de ddlar por libra en la Bolsa de Metales de
Londres, acelerando su tendencia al alza de los ultimos dias.

Esta serie de alzas que encaminan al precio a superar nuevamente los 3 délares por libra, ratifica el
escenario base que CESCO ha mantenido durante los Ultimos meses, el cual considera que las
condiciones de alta estrechez de la oferta de cobre junto a una sélida demanda, mantendran elevado el
precio respecto de sus promedios historicos.

En particular, los ultimos datos de China confirman la recuperacién de su consumo de cobre, expresado
en el vigoroso aumento de las importaciones de cobre refinado que aumentaron 70% en los primeros
meses del ano respecto del mismo periodo del ano anterior. Cabe mencionar que estos datos confirman
que la debilidad de las estadisticas de consumo aparente en China en el afo anterior sélo reflejaban
situaciones temporales como la desacumulaciéon de inventarios o el mayor consumo de chatarra de
cobre, lo cual no se va a mantener en los préximos meses.

La produccién industrial en China durante 2007 aumentd un 18,7%, asegurando un nivel de actividad
econdmica compatible con la mantencion de un alto consumo de commodities.

Auln mas, los datos de produccion de cobre en China del periodo Enero-Febrero de este afo respecto al
anterior cayeron 1,8%, lo que anticipa que el mayor nivel de consumo que experimenta China no podra
ser cubierto por produccién domestica lo que se reflejara en mayores niveles de importaciones,
reforzandose la tendencia al alza en la cotizacion.

El dato de inflacion en EEUU de Febrero (el indice de precios al productor aumenté en 1,3%), se
interpreté como una sefal que aleja el peligro de recesion, a pesar que los nimeros de producciéon en
algunas areas de este pais no son enteramente favorables. Adicionalmente, la alta inflacion aumenta el
interés financiero por los commodities, al aumentar su rol como instrumentos de cobertura ante la
inflacion.

Otro factor que ha acelerado el alza en el precio del cobre ha sido la cobertura de posiciones cortas
(Short covering). Esta situacion se produce por que algunos agentes que preveian un descenso en el
precio hace algunos meses y que en funcioén a ello habian asumido posiciones financieras, han debido
recurrir a compras en el mercado fisico para cumplir sus compromisos.

La tendencia decreciente en los inventarios de las bolsas de metales de Londres y Comex ratifica las
buenas perspectivas futuras, asi como el retorno del backwardation, indicador que muestra la mayor
demanda por cobre actualmente.

La consolidacién del escenario de recuperacion del mercado del cobre se ha confirmado, por lo que la

tendencia al alza en el precio del cobre se mantendrd en las préximas semanas, aunque en un marco
de alta volatilidad derivada de la situacién en los mercados financieros.
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