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2009: Ano de Correccion enlos Metales
%) Variacion anual

A Todos los metales, con 10

excepcion del oro, 0 . : : :
1 1 -10 @ &1
registraron caidas en sus s o o ﬁl lllll @DI

precios promedios anuales 118 "8
entre 2008 y 20009. -40 7
-50 /
/
-60
70 Cobre

indice de precio
(base diciembre 2008=100)

260

A Sin  embargo, todos 240 Cobre e
experimentaron trayectorias 200 P A
en ascenso a lo largo de o '

2009, destacando 140
: 120 o
especialmente cobre y 100 . et
plomo . 80
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Fuente: Elaborado en
Cochilco.
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Cobre: Precio promedio de234,2¢/Ib en: 2009

A Precio promedio es un 25,7% menor Relacién Precio del Cobre (BML) -Inventarios
. , 000 T™M en Bolsa cush/Ib
que en 2008, pero experimentdO un 700 450
aumento de 139% entre inicio y fin de o -
ano . 400 300
A Elmayor repunte se dio hasta fines de -
agosto (+111% respecto de comienzos 100 150
del 2009), para Iluego seguir una ° 100
. , Ene-08 Abr-08 Jul-08 Oct-08 Ene-09 Abr-09 Jul-09 Oct-09
tendengla de alza mas moderada, ooy il SHEE — Cobre
fo rtaIeC|da en IOS UItl mos d 1as de Fuente: Cochlico, basado en Bolsas de Metales.
diciembre, que borded los 340 ¢/Ib .
cuss/Ib Precio del Cobre (BML)/Inventarios Totales
A Los inventarios cerraron el afio en 688 s
miles de TM subiendo 77% respecto 300 Ww@&%%www
del cierre de 2008 trand FRIT W
el cierre de , Y mostrando una 250 g
clara concentracion en Asiay EEUU. 200 - ’mg.:ﬁ‘"q.:”s

A Un factor caracteristico fue la 150 2% ast oy o ® g ,“q ..................................
disociacion entre el nivel de precios y 100 . . . . . . .
IOS InventaFIOS . 350 400 450 500 550 600 650 Mileszgng

@ ler Trimestre @ 2do Trimestre # 3er Trimestre ~ ©4to Trimestre

Fuente: Cochlico, basado en Bolsas de Metales.
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Aumento enprecio se:basd en 2:Fuerzas

Importaciones de cobre de China

Demanda de China:

A

La fuerte demanda aparente de China,
principalmente durante la primera mitad del
afio, surgi6 tanto para dar sustento al
crecimiento productivo como para constituir
inventarios por todo tipo de agentes, que se
estima totalizan entre 800 miles a 1 millén de
TM.

Este crecimiento se bas6é en el incremento
en las Importaciones de cobre,
principalmente de cobre refinado (+183%),
moderandose a partir de julio, pero a un
ritmo bastante menor al esperado .

Entorno Econdmico:

A

Enla segunda parte del afno, principalmente

los O0br otwer de didieron que los
inversionistas aumentaran su disposicion a
asumir mas riesgos y optaran hacia el

mercado de materias primas. Por otra parte,

la debilidad del doélar también favorecid al

precio del cobre .
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Fuente: Cochlico , basado en Aduanas de China.

Precio del cobre e indice délar (inverso)
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Fuente: Cochlico, basado en Reuters y BML.
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Escenario Econdmico:-Recuperacion apartir-del 2010

indice Evolucion Indice PMI
A Elafio 2009 arrastr6 una de las mayores crisis Zi
contemporaneas, que tuvo su momento mas 55 /N
algido en la primera mitad de afio para pasar 5o - //-_/#
en la segunda mitad a moderar su ritmo de 45 / =
contraccion y tener un quiebre de tendencia, 40 r
causando una recuperacion gradual de las zi
expectativas de mercado . ’s

Ene-08 May -08 Sep-08 Ene-09 May -09 Sep-09

Fuente: Cochlico , basado en
Zona Euro EE.UU. Jap6n China Reuters.

Proyecciones de variacion de Producciéon Industrial
seglin Consensus Forecast (%)

A Por lo anterior, se prevé que la actividad ,
China 12,9 10,8 14,1
manufacturera en el 2010 muestre un repunte
alentador |, tras la caida del 20009. EE.UU 2.2 -10 41
Japén -3,4 22,3 12,1
Zona Euro -1,8 -14,6 3,4
Fuente: Consensus Forecast

Nuestra proyeccion base es de una suave recuperacion econdmica, con mejores perspectivas
para la demanda de cobre basadas en la mayor actividad de manufactura y el
reabastecimiento de inventarios de las empresas.
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Demanda de cobre:; se recuperariaen:2011

Demanda de cobre 2009
Miles TM

A La demanda de cobre refinado habria
alcanzado el aino 2009 a casi 18
millones de TMF, cayendo 0,2%.

B China

® Unién Europea

Estados Unidos

760/ ® Japon
820 Corea del Sur
2
Total: Variacion anual
1,500 A En el afio 2010 habria una caida de 0,6%, que
1523 PERE Py e ocurririaporque se espera que China ocupe los
o / \ / \ / inventarios constituidos en el 2009, en tanto que
c00 //m \ /\ / el resto de las economias  consumidoras
250 O3 \ o Ao\ / registrardn mayores requerimientos .

0 \/. / « )
4 ¥ 17 —'— A En el afio 2011 la demanda repuntaria un
oL an vigoroso 6,0%, producto de aumentos en todos

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 las  principales economias consumidoras,

® @ @© lideradas por China .
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Inventarios de China y el efecto de la crisis

Var. Demanda de Cobre por Pais

A Chi f el sostén de la demanda de
na- e (miles de TM)

cobre en el 2009, acumulando inventarios 2500
ante los menores precios relativos del metal
rojo en la primera mitad del afo .

A No obstante, en el afio 2010 su demanda

2,000
1,500

disminuira porque consumiria parte de estos 1,000 373

inventarios , que se estima alcanzarian entre 500

800y 1.000 miles de TM. i I
A Ya en el afio 2011 la demanda creceria de 500

acuerdo al aumento esperado del 1000 -360

consumo, Sin suponer ninguna variacion ’ EXA

significativa de los inventarios . -1,500  —— -g(l)g
A Paises desarrollados afectados por la crisis -2,000 Total -28 Total -104 Total 1.065

en 2009, incrementarian Su consumo en -2,500

2010. 2009 2010 2011

A Dentro de los 0 ot r @adémos destacar
entre 2010-211 al cluster de paises del medio ) .
oriente (+264 miles de TM), India (+90 miles = Japon Rusia Otros
de TM)y Corea del Sur(+50 miles de TM).

H China B Unién Europea  Estados Unidos



