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En lo que va del afio, el precio del cobre, nuestro principal producto de exportacion, ha caido alrededor de 25%. La
fuerte correccion a la baja se explica por las perspectivas de menor demanda por este metal, en un contexto en el
que se viene anticipando una desaceleraciéon econdmica pronunciada en las principales economias del mundo.

Por el lado de la oferta, la entrada en operacién este afio y el proximo de proyectos de escala mundial (como
Kamoa Kakula, Quellaveco, Quebrada Blanca, entre otros) también induciran presiones a la baja sobre el precio
del cobre. Bank of America estima un aumento de 7,3% de la oferta el pr6ximo afio, y sefiala que esto contrasta
con el incremento de sélo 2,4% de los Ultimos 10 afios.

No obstante, a corto plazo, existen factores de soporte para el precio: incremento de costos de produccién
(energia mas cara), inventarios ajustados y problemas de produccién en algunas operaciones importantes. Mas
aln, se anticipa que este afio el mercado de cobre serd ligeramente deficitario.

Teniendo en cuenta estos elementos, es probable que el precio se estabilice entre USD 3,35-3,45 la libra en lo
que resta del afio, con lo que el promedio de 2022 se ubicaria alrededor de USD 3,9 por libra (USD 4,2 en 2021).
Para 2023, en un entorno de desaceleracion econémica global y de mayor oferta del metal el precio promedio
anual podria descender méas hacia el rango entre USD 3,30-3,40 por libra.

A mediano plazo, las perspectivas para el precio del cobre son mas constructivas. Las preocupaciones por el
cambio climatico aceleraran la demanda por este metal para la construccion de “infraestructura verde” y la
reconversion vehicular. Sobre lo segundo, BHP Billiton sefialaba en un informe que en 2016 existian 1100 millones
de autos ligeros en el mundo, de los cuales aproximadamente 1 millon eran totalmente eléctricos (EV) y que en
2035 seran 140 millones. Una auto convencional demanda 20 kg. de cobre, en tanto que un EV entre 70-80 kg.
BHP Billiton estimaba que llegar a 140 millones de EVs implicar4 una demanda adicional neta de 8,5 millones de
TM, alrededor de un tercio de la demanda actual. Considerando estos factores, el consenso de analistas estima un
precio de mediano plazo de alrededor de USD 3,80 por libra, un nivel atractivo para el desarrollo de inversiones en
proyectos cupriferos, en particular en paises, como Peru, con bajos costos de produccion.

Las fluctuaciones en el precio del cobre tendran impactos sobre nuestra economia. A corto plazo, la caida en la
cotizacion del metal inducira un menor valor de nuestras exportaciones, una ampliacién del déficit en cuenta
corriente que llegaria a 5,0% del PIB este afio, presiones de depreciacién sobre nuestra moneda y una menor
recaudacion tributaria. Pero las perspectivas de mediano plazo para el precio del metal rojo sugieren que Peru
podria contar con el impulso sostenido de la inversiébn minera para atender una demanda creciente por cobre. Esto
requerira que se generen las condiciones adecuadas para atraer inversion en el sector. Ojala no perdamos esta
oportunidad.
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que
consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacién independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia,
expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente aceptadas
y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucion histérica de las variables econémicas
(positiva 0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, por ejemplo, del contexto econémico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacién o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningin contrato, compromiso o decisién de
ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables
econdémicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningin caso deben tomar
este documento como base para tomar sus decisiones de inversion y que las personas o entidades que potencialmente les
puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacién que necesiten para
esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacién publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacién de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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