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¢Se enfria el boom del cobre? Expertos aterrizan
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:Se enfria el boom

del cobre? EXpertos
aterrizan impacto del
alza del petroleo en el
mercado del metal rojo

M Volatilidad e incertidumbre pasaron a
protagonizar las proyecciones de una industria
que inicié el afio viento en popa. Aun asi, “los
fundamentos siguen fuertes”, concuerdan los

analistas.

POR PATRICIA MARCHETTI

Tras un inicio de afo metedrico,
con el precio del cobre superando
incluso los USS 6 la libra, el op-
timismo de las mineras respecto
de lo que seria 2026 para el sector
dio paso abruptamente a la cautela
ante el conflicto en Medio Oriente
y el alza en el precio del petréleo.

Y si bien los distintos expertos
consultados por DF concuerdan en
que los fundamentos para el metal
rojo se mantienen fuertes, advierten
que un shock energético prolongado
podriaimpactar sudemanda, debido
alaralentizaciéon econdmica global
que generaria la guerra, llevando al
precio hasta bajo los USS 51a libra.

Desde que EEUU atacé junto a

Israel a Iran, el 28 de febrero, el
precio del cobre ha caido 10%, hasta
USS 5,49. “Esto se explica funda-
mentalmente por la apreciacién
del dolar y la incertidumbre sobre
el comportamiento de la economia
mundial, donde un mejor desempeno
eleva el precio del cobre y, en caso
contrario, lo disminuye”, explica
Alvaro Merino, director ejecutivo
de Nticleo Minero.

En paralelo, un informe de Bank
of America al que tuvo acceso DF
advierte que lademanda por metales
ha sido “irregular” en los tltimos
meses, razon por la que pronos-
ticaban un segundo semestre de
aceleracion para sostener el repunte.
“Sin embargo, el shock energético
relacionado con Medio Oriente po-

dria postergar este fortalecimiento”,
indica el documento y aterriza que,
en episodios similares, “estos shocks
han reducido el crecimiento de la
demanda hasta en 1 punto porcen-
tual, ya que la actividad econdmica
se estanca”.

Sobre los principales impactos en
la industria minera, los analistas
mencionan: encarecimiento de
costos, disrupciones logisticas y
endurecimiento de las condiciones
financieras.

Escenarios posibles

Juan Cristébal Ciudad, analista
sénior de Plusmining, estima que
“un petréleo que se mantenga alto
por un periodo prolongado, si puede
enfriar la economia mundial, dete-
riorar los margenes industriales y
moderar la demanda de metales”.

Aun asi, marca que para el cobre
siguen existiendo fundamentos
muy fuertes, ante problemas de
produccién y una demanda resiliente
debido a los nuevos usos del metal,
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elemento clave parala electrificacion
y las redes de datos e IA.

Por eso, en la consultora mantie-
nen “un escenario base mas bien
de volatilidad que de una fuerte
correccion en el precio”, donde
prevén un promedio entre USS 5,3
y USS 5,8 1a libra para 2026, rango
que se ubica por debajo del promedio
a la fecha de USS 5,85.

El panorama que si seria mas
problematico, dice, “es de un precio
del petrdleo persistentemente alto
por varios trimestres, porque en ese
caso predominaria la desaceleracién
globaly la presion sobre los sectores
consumidores del metal pesaria
mads que la estrechez de la oferta”.

En esa linea, Merino dice que
el comportamiento del mercado
cuprifero va a depender de la ex-
tension del conflictoy que si el alza
del petrdleo se prolonga, tanto la
economia mundial como el mundo
del cobre “se verian muy afectados”.

“Si el petrdleo continta incre-
mentando su valor a niveles de USS
120-130 por barril, el precio del cobre
continuara descendiendo a niveles
deUSS$5lalibra(..)y si se prolonga,
naturalmente disminuird a niveles
de USS 4,5 la libra”, calcula.

Desde la firma europea Truth
Below Ground, que realiza andlisis
del sector minero global, indicaron
aeste medio que, en el corto plazo,
el conflicto introduce un elevado
grado de incertidumbre, pero que
“la tesis estructural del cobre sigue
siendo claramente constructiva” y
que “los efectos ciclicos tenderian
a revertirse” una vez superada la
disrupcion.

¢Una oportunidad?

“Tampoco es descartable que
el propio shock energético acelere
tendencias estructurales favorables
para el cobre, como la electrificacion
y la transicién hacia fuentes de
energia alternativas a los hidro-
carburos que son muy intensivas
en cobre”, dicen los expertos de
Truth Below Ground.

De hecho, desde BofA exponen
que “si bien nos preocupa que los
vientos en contra para los metales
puedan persistir en el corto plazo,
también vemos oportunidades
emergiendo”.

Sobre este punto, cabe traer a
colacion las palabras recientes de la
presidenta de la Comision Europea,
Ursula Von Der Leyen, quien indicé
que “los acontecimientos en Medio
Oriente nos recuerdan unavez mas
los riesgos de seguir dependiendo
demasiado de los combustibles
fosiles. Por eso debemos seguir
mejorando el funcionamiento de
nuestro mercado energético, atraer
mas inversion en tecnologias limpias
y avanzar en la transicion”.

Asi, desde el banco estadouni-
dense subrayan que “la inversién
en redes eléctricas es intensiva en
metales”. Ciudad también releva
este punto y dice que “el mayor
precio del diésel mejoraria la ren-
tabilidad relativa de proyectos de
electrificacién o sustitucién por
otros combustibles, acelerando la
agenda de descarbonizacién”.
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