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Contexto y hechos relevantes

del mercado del cobre

La industria mundial del cobre enfrenta un complejo escenario, denominado

el fin del superciclo de altos precios.

Escenario econdmico mundial

La industria mundial del cobre enfrenta un complejo escenario, deno-
minado el fin del superciclo de altos precios, asociado a expectativas
de un menor crecimiento econémico de China, quien es el principal
consumidor de cobre, y a un mercado sobreabastecido debido a la
entrada en operacion de nuevos proyectos. Producto de lo anterior,
se enfrenta un gran desafio al tener que reducir los costos y aumentar
la eficiencia en todos los procesos, sin dejar de avanzar en materias
de seguridad, salud ocupacional, medio ambiente y desarrollo de las
comunidades del entorno a nuestras operaciones.

En este marco en 2015 el precio del cobre refinado en la Bolsa de
Metales de Londres promedi6 249 centavos de délar por libra (c/Ib),
registrando una disminucion de 20% con respecto al afio anterior,
cuando el precio promedio de referencia se situé en 311 c/lb.

Pero también existen otros factores que impactaron a la mineria del
cobre, dentro de los que se encuentra el anuncio de la Reserva Federal
de Estados Unidos sobre un alza de tasas -que finalmente ocurrié en
diciembre- de 0,25 a 0,5 %, y las expectativas de mayores flujos de

capitales desde economias emergentes hacia EE.UU., tuvieron un
efecto negativo sobre las divisas de paises productores de metales,
como Chile, Per(, Brasil y Australia. Ademas, el fortalecimiento del
dolar estadounidense frente a las monedas de los paises productores
de commodities, contribuyé a deflactar las curvas de costos de los
productores, dejando espacio para que el precio de las materias primas
converja hacia menores valores del metal rojo.

Durante 2015 los fondos de cobertura participantes en los mercados
de commodities, principalmente en China, mantuvieron una posicién
neta corta (ventas superiores a las compras), en linea con el sentimiento
pesimista de muchos inversionistas del sector de materias primas, con
expectativas negativas respecto del precio del cobre.

Junto con lo anterior, se produjo un disminucién del 42% en el precio
del molibdeno, principal subproducto que comercializa Codelco, que se
cotizd en US$ 14,7 por kilo durante 2015, de acuerdo a la valoracion
del Metals Week. En tanto, disminuyeron las cotizaciones del oro en
8% y de la plata en 18%.
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Mercado del cobre y molibdeno

En cuanto al mercado del cobre refinado, a nivel agregado, los inventa-
rios totales de cobre subieron desde 316 mil TM a fines de 2014 hasta
489 mil TM al 31 de diciembre de 2015. De acuerdo a la distribucién
regional de los inventarios, 264 mil TM se acumularon en Asia al 31
de diciembre de 2015, lo que equivale a 54% del total, y le siguieron
los de EE.UU. que entre bodegas LME y COMEX sumaron 150 mil TM;
y Europa, con 74 mil TM en bodegas LME.

Respecto de la oferta mundial de molibdeno, la Comisién Chilena
del Cobre proyect6 para los afios 2015y 2016 presentaria tasas de
crecimiento negativas de 12,9% Yy 8,7%, en relacién a la produccion
de 2014. Esto debido a recortes y suspension de produccion de
importantes yacimientos a nivel mundial por efecto de la baja cotizacion
del molibdeno que ha afectado la rentabilidad, principalmente de
los productores primarios.

Ante este escenario Codelco contintia también liderando el desarrollo y
puesta en marcha de una serie de iniciativas que combinan promocién,
defensa e innovacién, para abrir nuevos mercados para el cobre y el
molibdeno. Esta estrategia se realiza en el ambito nacional, a través
de las filiales Molyb, PRM, EcoSea y Codelco Lab; y globalmente,
participando activamente en la Asociacion Internacional del Cobre y
la Asociacién Internacional del Molibdeno.
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