Reporte al viernes 21 de agosto de 2026

Mercado del Cobre

Precio de cierre

USS 6,48 /b

V -1,75% respecto de la semana
anterior

RESUMEN DE LA SEMANA

PRECIO DEL COBRE — ULTIMAS COTIZACIONES

El cobre cerré en USS 6,48 por libra, con una
baja semanal de 1,75%. El promedio anual
alcanzd USS 6,01 por libra, 39,61% sobre igual
periodo de 2025. La semana comenzd con un
nuevo maximo histérico del contado en la
Bolsa de Metales de Londres, de USS 14.850
por tonelada (USS 6,74 por libra), impulsado
por una fuerte escasez de metal disponible.
Luego, el ingreso de cobre a los almacenes de
Londres y Shanghai alivid esa tension y el
precio se corrigio. La debilidad de la actividad
china presiond la demanda, mientras la
depreciacién del délar y las restricciones de
oferta limitaron la caida.

FACTORES QUE INCIDIERON EN EL PRECIO

El principal impulso vino del mercado fisico de
Londres. La diferencia entre el precio para
entrega inmediata y el contrato a tres meses
superd USS 400 por tonelada, su mayor nivel
desde 2021, porque algunos operadores
debian conseguir cobre antes de la liquidacién
mensual. Durante la semana ingresaron
volumenes importantes a los almacenes de la
Bolsa de Metales de Londres y esa diferencia
cay06 a USS 77 por tonelada. Esta
normalizaciéon explica buena parte de la
correccién posterior al récord.

China fue el principal contrapeso. La
produccién industrial crecié 4,5% interanual
enjulioy lainversién en activos fijos cayd 6,7%
en los primeros siete meses, ambas cifras bajo
lo esperado. La prima de Yangshan bajé a
USS85 por tonelada y los inventarios de
catodos de cobre en las principales regiones
de China aumentaron 15.900 toneladas.
Ambas sefiales reflejan una menor disposicion
de los compradores a adquirir cobre a los
actuales niveles de precio. Hacia el viernes, el
compromiso de nuevas medidas fiscales
mejoro el dnimo, pero aun falta comprobar si
se traduce en mayor demanda fisica.

Por el lado de la oferta, se prevé que la
produccion refinada china caiga 2,83%
interanual en agosto por escasez de
concentrados, mientras en Chile se
proyecta una baja de 2,6% en 2026. En
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Inventarios globales

1.001.066 TM

A +56.302 TMen la semana

Precio petréleo

86,95 USS /b.

21-08-2026

INVENTARIOS POR BOLSA DE METALES

Stock Actual (TM) | Var.Semanal (TM) | Var.Semanal (%) | Var.Anual (%)

BML-Londres 238.575 30.750 +14,8% +17,3%
COMEX-EE.UU 672.943 +5.735 +0,9% +489,7%
SHFE-Shanghai 89.548 +19.817 +28,4% -16,6%

TOTAL GLOBAL 1.001.066 +56.302 +135,6%

A Inventarios: la presion fisica se alivio, pero no desaparecié

El stock visible superd 1 millén de toneladas (+5,6% semanal), impulsado por
fuertes aumentos en Londres (+14,8%) y Shanghdi (+28,4%). Al mismo tiempo,
la prima por recibir cobre de inmediato en Londres cayé desde USS 436 por
tonelada el lunes a USS 77 el jueves. La escasez de corto plazo se alivié con
rapidez, aunque COMEX todavia concentra cerca de 67% del inventario total.
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Estados Unidos, el délar cayd cerca de 1%
tras el anuncio de mayores recompras de
deuda del Tesoro, dando soporte al cobre.
Sin embargo, los rendimientos largos
repuntaron: 4,7% a 10 afos y 5,25% a 30
afos, manteniendo altos los costos de
financiamiento y la preocupacion por deuda
e inflacion.

INVENTARIOS EN BOLSAS DE METALES

Los inventarios visibles aumentaron 56.302
toneladas (+5,6%) y totalizaron 1.001.066
toneladas. Londres sumd 30.750 toneladas,
Shanghdi 19.817 toneladas y COMEX en
Estados Unidos 5.735 toneladas. Fue la
primera alza simultanea de las tres bolsas en
varias semanas.

La reposicién en Londres y Shanghai alivid
parte de la escasez inmediata. Aun asi, COMEX
concentra cerca de 67% del inventario visible
y Shanghai permanece 16,6% bajo el nivel de
hace un afio. La sefial clave sera si esta
recuperacién se mantiene tras la liquidacién
mensual o responde a un ajuste transitorio
provocado por las fuertes primas pagadas por
cobre disponible.

DIFERENCIAL ENTRE PRECIO A 3 MESES COMEX
Y BML

BALANCE DE FUERZAS QUE INCIDEN EN EL PRECIO

1 IMPULSO

Oferta: se prevé menor produccion refinada en China en agosto y una caida de
2,6% en la produccion chilena de 2026.

Doélar: cayo cerca de 1% en la semana, favoreciendo al cobre al abaratarlo para
compradores que operan con otras monedas.

China - politica: el compromiso de nuevas medidas fiscales mejord el animo hacia

el viernes.
J CONTRAPESOS

Bonos de EE. UU.: el rendimiento a 30 afios volvié a cerca de 5,25%, manteniendo

altos los costos financieros.

Inventarios: Londres subié 14,8% y Shanghai 28,4%, reduciendo la presién por

metal inmediato.

China - demanda: actividad industrial débil, prima de Yangshan en USS 85/t y
mayores inventarios sociales reflejan cautela compradora.

DIFERENCIAL ENTRE PRECIO COMEX Y BML (3 MESES)

Al cierre, el precio a tres meses fue de USS
6,50 por libra en COMEX y USS 6,34 en la Bolsa
de Metales de Londres. La diferencia bajo a
USS 0,16 por libra, desde cerca de USS$ 0,25 la
semana anterior. La menor prima reduce el
incentivo para seguir trasladando cobre hacia
Estados Unidos, aunque la incertidumbre
sobre eventuales aranceles al cobre refinado
continua condicionando los flujos fisicos.

ESCENARIO PARA LA PROXIMA SEMANA

ene feb mar

Spread entre LME y COMEX

USS x libra
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e Precio BML (Londres) === Precio Comex (USA)

QUE PODRIA CAMBIAR EL ESCENARIO

El mercado deberd confirmar si la fuerte
escasez de Londres fue transitoria. Si siguen
aumentando los inventarios en Londres y
Shanghdi y se mantiene baja la prima por
entrega inmediata, el precio podria
consolidarse bajo los maximos recientes.
Nuevos retiros o mayores recortes de
producciéon en China y Chile volverian a
presionar al alza. China seguira siendo la
principal prueba por el lado de la demanda:
las medidas de apoyo deberdn traducirse en
mas compras fisicas. También serd
relevante la evolucion del délar y de los
rendimientos de los bonos
estadounidenses.

Direccidn de Estudios y Politicas Publicas |

VARIABLE QUE SIGNIFICARIA

Inventarios en Londres y
Shanghai

Demanda y apoyo fiscal en
China

Produccién en China y Chile

Bonos del Tesoro y ddlar
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Nuevos aumentos aliviarian la estrechez y
favorecerian una consolidacién; nuevos
retiros volverian a presionar el precio.

Una recuperacion de compras y primas fisicas
daria soporte; si la debilidad continua,
limitaria nuevas alzas.

Mayores recortes reforzarian el riesgo de
oferta; una estabilizacién reduciria parte de la
prima actual.

Una baja de los rendimientos y del ddlar
favoreceria al cobre; nuevas alzas de las tasas
largas endurecerian las condiciones
financieras.
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