mas a aspectos de la oferta, mien-
tras que el precio del cobre y el plo-
mo se entiende en mas medida por
la caida en la demanda de China.
Ante las condiciones del mercado,
se entiende entonces porqué los
inventarios de plomo, zinc, y cobre
hayan caido entre 6 y 40% respecti-
vamente en relacion a un ano atras.
Se estima que el acero es quien
perdera mayor valor en el 2015,y
posiblemente baje un 22%. Posi-
blemente el niquel caerad un 8.6%,
y en lo que respecta al metal rojo,
tan importante para nuestro sector
minero, se estima que se su cotiza-
cién caera en un 5.3%. Sélo el zinc,
parte de nuestra oferta de minerales
industriales, tiene proyecciones de
crecimiento en su precio. Se vatici-
na un apreciacion de 1.8%.

Pero todas estas proyecciones se
basan en el supuesto que no exis-
te un enfriamiento acelerado de la
economia China. Si bien se a aplica-
do el frenado a su crecimiento, tam-
poco se estima ajustes adicionales.
No obstante, en enero del 2015
el sector manufactura del Gigante
Rojo se contrajo por primera vez
en 2 anos y medio, y hay quienes
empiezan a ver sombras en el futuro
cercano, en tanto que el gobierno
busca alternativas de solucién para
evitar un enfriamiento acelerado,
que si bien es improbable, es mejor
tomarlo en cuenta. Lo cierto es que
en enero, el indice oficial de com-
pras cayé a 49.8 puntos, el méas
bajo desde septiembre del 2012, y
debajo de los 50 puntos, que es el
umbral mensual que separa creci-
miento versus contraccién. En todo
caso es una luz ambar para tomarla
en cuenta, considerando ademas
que en diciembre del 2014, dicho
indice fue de 50.1%, y se espera
50.2% en enero del 2015.

La caida del oro

En lo que concierne al precio de los
metales preciosos, su indice cayd
8.4% en el Ultimo trimestre del
2014 en relacién al mismo trimestre
del ano anterior. Los precios del oro
tan bajos han propiciado fusiones

y adquisiciones empresariales en
la industria aurifera en Sudafrica,
con companias que buscan
reducir costos operativos, asi
como proteger a los inversores de
riesgos de huelgas. Puesto que el
oro se mostré en anos anteriores
como un buen refugio financiero,
su cotizacion se mantuvo atractiva,
pero ante la caida en el 2014,
esta fortaleza del metal dorado
se ha perdido, y al bajarse la
confianza de los inversionista, se
estima que el indice de los metales
preciosos caiga en un 3% en el
2015, y quizd se mantenga dicha
proyeccién a la baja en el 2016,
aunque mas atenuada. Ademas se
estima que a mediados del 2015 la
reserva federal de Estados Unidos
incremente las tasas de interés,
con lo cual se hard menos atractivo
el brillo del metal dorado.

Por el momento el oro mantiene
una cotiza superior a los 1,200
doélares por onza. Pero la economia
de Estados Unidos se expande en
una fase soélida, con bajas tasas
de desempleo, e indicadores posi-
tivos de producciéon y consumo.
Si bien, aun no se levantan las
tasas de interés, ya los analistas
esperan que en junio se venga un
cambio en la cartera de los inver-
sores, para dejar los activos que
no generan intereses, entre ellos
el oro, y moverse en la senda de
la especulacion y la expectativa del
cobro de dividendos.

Por su parte, Goldman Sach que
se reiterd en sus estimaciones a
la baja en la cotizaciéon del oro
durante el 2014 ha cambiado de
parecer. Si bien su estimado era un
valor cercano a los 1,000 dolares
la onza para fines del 2014, pro-
néstico que no se cumplid, ahora
prevé un escenario de mayor apre-
ciacion del metal dorado, si compa-
ramos con los estimados del Banco
Mundial que estima una cotizacién
alrededor de los 1,130 ddlares al
final de afno. Asi, Goldman Sachs
pronostica una apreciacion del oro
cercana a los 1250 délares.
Goldman Sach indica que la razén
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principal de su pronéstico se basa
en los costos de deflacién, y una
combinacién de la fortaleza del
délar, energia barata y una expec-
tativa de mejor productividad de
la industria minera. En adicién,
la demanda de China y Europa
ha sido mas débil que la espera-
da, lo cual contribuye también al
ambiente deflacionario. Sin embar-
go, a largo plazo, Goldman Sach
prevé una caida en el precio del
metal dorado, principalmente a las
expectativas de una baja inflacién.
Asi, espera que las cotizaciones
del oro bajen en el tercer trimes-
tre del 2015, en linea también con
las expectativas de un aumento
de las tasas de interés por parte
de la FED.

Zona euro

Mas alla de los datos del informe
del Banco Mundial, que hemos
comentado en lineas anteriores,
una nueva variable pueda traer
graves consecuencias, incluso
generando un escenario peor para
Europa de lo que ha sido su Ultima
crisis, y de la cual no logra escapar.
AUn se tiene que confiar que se
resuelva los conflictos entre Ucra-
nia y Rusia, pues el equilibrio de
los paises miembros de la Unidn
Europea puede quebrarse, mas aln
con la amenaza de Grecia de salir
del sistema del Euro y las incerti-
dumbres de la politica monetaria
del Banco Central Europeo.

Por el momento la Unién Europea
votd para extender las sanciones
contra Rusia hasta setiembre, pero
no ha impuesto ninguna nueva. Aun-
que en realidad la Uniéon Europea
aun se mantiene menos afectada
econémicamente que Rusia. Sin
embargo, esta latente el potencial
de desestabilizacion que de todas
formas genera cualquier guerra. En
suma, auln esta por verse codmo se
maneja la diplomacia, para evaluar
que tanto se afectan las prediccio-
nes econémicas en el mundo, y de
acuerdo a ello se tendra que revaluar
como se afectaran las cotizaciones
de los minerales en este 2015. ™




