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Analisis I: ;China subi6é verdaderamente los precios de

los combustibles y la electricidad? El arte de modificar
nimeros

China, el segundo consumidor mundial de petréleo,
anuncié un incremento cercano al 18% en los precios
minoristas de la gasolina y el diesel. La medida, que
podria deprimir la demanda de combustible en la
economia de mas rapido crecimiento del planeta,
provocé una reduccién en la cotizacion mundial del
crudo de mas de 4 délares. Este es el primer recorte que

aplica China en los dltimos ocho meses. Los analistas
£ pronostican  que  podria  provocar  presiones
1nflac10nar1as "Esto genera inflacion, pero aporta alivio a la presion inflacionaria en otra parte
del mundo, dijo el jefe de global commodities research de Merrill Lynch.

Para Financial Times!, “China todavia puede utilizar menos de la mitad de cantidad
de petroleo que Estados Unidos, pero es el pais mds importante del mundo en términos de
crecimiento de la demanda, un ingrediente clave en el reciente aumento de los precios del
petréleo”. Los analistas esperan que la demanda petrolera china aumente 5-10% este
afio. Muchas de las centrales eléctricas que confian en el petréleo fueron cerradas
debido a los altos precios. Mientras China conffa principalmente en la energia
producida con carbén e hidroelectricidad para la generacion eléctrica, las centrales a
fuel-oil son importantes en el sudeste de China2.

Menos del 60% del aumento de la tarifa de energia anunciada en los tltimos
dias serd filtrada por algunos generadores de energia, que los analistas llamaron
insuficiente, diciendo que mds aumentos son necesarios.?> China anuncié que
incrementaria las tarifas de electricidad en 0,025 yuanes por kilowatt/hora o cerca del
4,7% por regla general para el 1 de julio, pero las tarifas para los sectores residenciales,
agricolas y quimicos/fertilizantes y las regiones afectadas por el terremoto del 12 de
mayo estarian exentas de la subida. "La subida de las tarifas en la red para generadores fue
determinada en las regiones de Beijing, Tianjin y Hebei, en alrededor de 0,014 yuanes", dijo un
ejecutivo de una empresa de generaciéon. El aumento es insuficiente para cubrir los
costos crecientes del carbon.

Muchas centrales eléctricas funcionaron con bajas reservas de carbon en los
altimos trimestres porque estaban poco dispuestos o econémicamente incapaces de
almacenar suficiente combustible, sobre todo después de las medidas drasticas sobre
las minas de carbon pequenas e inseguras. El dia 22 de junio, las reservas de carbén de
las centrales eléctricas en la regién Beijing -Tianjin-Tangshan, donde la mayoria de los
acontecimientos Olimpicos deben ser realizados, con un estado de 830,000 toneladas,
suficiente para la generacién de cuatro dias. Alrededor del 80% de la produccién de
energia china es producida con carbén.

! Financial Times, “China fuel price rise is no quick fix”’, (20/06)
2 Sydney Morning Herald, “World oil price falls as China cuts fuel subsidies”, (21/6)
3 Reuters India, “China power rate hike nnable to cover costs”, (25/6)
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"El aumento de la tarifa de energia es probablemente un alivio oportuno, porque las
centrales eléctricas necesitan working funds para comprar carbon y asegurar el suministro de
energia en el verano y para los Juegos Olimpicos", dijo Shanghai Securities News. "EI
gobierno incrementard probablemente las tarifas de energia otra vez después de las Olimpiadas",
dijo una fuente oficial. "La mayor parte de las firmas generadoras de energia todavia tendria
incluso pérdidas si el aumento reciente fuera duplicado a 0,05 yuanes por kilowatt/hora”,
sostiene un andlisis de Guangfa Securities.

Cualquier cambio en la politica en los paises que subvencionan es
especialmente importante. Los analistas creen que, a largo plazo, las decisiones del
gobierno de permitir que los precios de los combustibles reflejen las condiciones del
mercado va a reducir la demanda -incluso en China- y, por tanto, también en dltima
instancia el precio internacional del petrdleo. Esto también provocard la reduccién de la
cantidad de diéxido de carbono emitido a la atmosfera.

El gobierno también prometié subvencionar a los grupos vulnerables. Esto
costara al gobierno 19.8 mil millones de yuanes adicionales en subvenciones, con 12 mil
millones de yuanes que van a la pesca, silvicultura, el transporte publico y sector de
taxi y 7,8 mil millones de yuanes dados a los agricultores.

Un aumento del 10% de los precios del diesel deberia incrementar el indice de
precios al consumidor (CPI) hacia 0,4 puntos porcentuales, dijo Frank Gong,
economista de JP Morgan, mientras el aumento de la electricidad se espera que influya
en el CPI alrededor de 0,3-0,5 puntos porcentuales. Yi Xianrong, investigador con el
Institute of Finance and Banking, dijo que afadiendo inflacién, es un movimiento
racional que el gobierno necesitaba para equilibrar las presiones del mercado*.

El National Development and Reform Commission argumento la repentina alza
del precio por el creciente abismo entre los bajos precios, mantenidos artificialmente, y
el costo cada vez mayor del crudo en el mercado internacional.

El control de los precios del petréleo protege a los consumidores chinos del
vertiginoso aumento del precio del barril. Afecta a las empresas petroleras, si, pero el
Estado chino acude siempre en su ayuda. Las mayores petroleras de China, PetroChina
y Sinopec estan obligadas a vender a niveles con frecuencia no rentables, establecidos
por el Estado y s6lo consiguen subsidios ad-hoc para ayudar a equilibrar sus libros
contables. Muchas refinerfas no obtenian beneficios, porque no podian trasladar el
aumento de precios a los clientes y habian paralizado la produccién. En las gasolineras
habia escasez y se producian cola.

Las alzas de los precios atizaran atin maés la inflacién, de por si elevada, de 7,7
por ciento interanual en mayo, admitié Zhou Dadi, subdirector del China Energy
Research Society5. Los costos de produccion para las industrias y empresas que no
reciben subvenciones del gobierno inevitablemente subirdn, y tendran que aumentar
los precios de sus productos, con el impacto sobre el CPL

El flujo se esta desacelerando ante los altos precios de los alimentos, el combustible
y de una serie de otras materias primas dentro de China, lo que esta generando un alza en el
valor de sus exportaciones. Ademas, esto podria significar menores margenes de ganancias
para un amplio sector de Corporate America, que por afos ha recurrido a China para
reducir los costos, y esta comenzando a generar una cacerfa global en busca de la proxima
tabrica mundial de productos con un valor reducido. A medida que la economia china, de
rapido crecimiento, ingiere una mayor parte de los recursos mundiales, acelerando la
inflacién, su maxima exportadora esta comenzando a ahogarse por los altos precios.

4 Asia Times Online, “China fuel hike shakes up markets”, (20/06)
5> China Daily, “China raises prices of oil, electricity”, (20/6)


http://news.google.com.ar/news/url?sa=t&ct=uk/20-0&fp=486232d82c79331d&ei=UU1iSNr7IZauyATXwpmeCg&url=http%3A//www.atimes.com/atimes/China_Business/JF21Cb01.html&cid=1224131110&usg=AFQjCNFhlhwoy0uc9zFVZDKv5N6BqUeQZA
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China Aluminum, el mayor productor de aluminio de China y que cotiza en la
bolsa de Shanghai y Hong Kong, anuncié inmediatamente que deberia incrementar los
precios este afio al mismo tiempo de la subida de los precios de la electricidad,
apoyando el punto de vista de los analistas que el aumento de los precios de los
combustibles es una objetivo de Beijing para controlar el CPI por debajo del 4,8% para
todo el afo, casi una "mision imposible".

E} oil demand growth . net oil trade
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Los expertos se muestran optimistas dados el potencial del mercado
automovilistico chino, en el que hay 50 autos por cada mil habitantes, por debajo de la
media mundial de 120 coches por cada mil habitantes. Se espera, sin embargo, que
caigan las ventas de los automéviles de bajo costo a favor de los vehiculos con menor
gasto de combustible.

Klaus Paur, director regional de la firma de estudios de mercado TNS China,
sefiald que “puede que el aumento en los precios de la gasolina desanime a algunos
compradores potenciales, pero tendrd un impacto bajo en las ventas de turismos a corto plazo”.
“No vemos un impacto alto porque el ligero costo adicional de 3 a 5 yuanes diarios (de 0,28 a
0,46 euros, de 0,4 a 0,7 ddlares) es aceptable para la mayoria de los consumidores”, sefiald
Zhang Xin, analista de Guotai Jun'an Securities.

Los expertos, ademas, cuentan con el factor psicolégico, ya que, segtin sefiala
Paur, “el mercado avin estd impulsado por los primeros compradores y para ellos, la adquisicion
de un auto es la demostracion del éxito economico. La gente no se contendra solo por el actual
aumento de los precios de la gasolina” .

"El indice de crecimiento del mercado d autos de pasajeros este ario serd del 15%, por
debajo del promedio del 20% de arios recientes", dijo Xu Changming, analista de autos de



EnerlDossier

State Information Center®. Jia Xinguang, analista independiente de automoéviles con
sede en Beijing, convino que el aumento en los precios del petréleo no influira
demasiado en las ventas totales de autos de pasajeros. Sin embargo, dijo que la
estructura de ventas cambiara y los clientes se inclinardn a comprar autos mds
pequetos de bajo consumo de gasolina. "Esta serd una oportunidad para los mini-coches,
sobre todo los producidos localmente, que experimentaron una disminucion de las ventas en los
ultimos arios", dijo Jia.

El gobierno central prometié subsidios para los usuarios mas vulnerables,
incluyendo agricultores y pescadores, que apuntalarian su consumo. Los economistas
dicen que esta es una mejor forma de gastar dinero del gobierno que entregarle
efectivo a las refinadoras. “Los bajos precios benefician a todos, incluyendo a los ricos que
pueden permitirse altos precios”, dijo el Banco Mundial en un reporte divulgado antes del
incremento, defendiendo un rdpido incremento para apoyar politicas de eficiencia
energética.

"Las tarifas internacionales de crudo dependen en gran parte de la politica de precios de
China porque representa un 40% del aumento del consumo global", segtin el banco de
inversiones China International Capital Corporation. "Una reforma del sistema de precios
seria beneficioso no solo para China sino para el mundo entero", ahade la entidad. Segtin una
simulaciéon de este banco, si Pekin permitiera un aumento de los precios de los
productos petroliferos en 50% con el fin de igualar los beneficios brutos de las
petroleras con los niveles internacionales, el barril de crudo caeria a los 110 doélares de
aqui a finales de afio y se situaria en 90 dolares a finales de 2009. Sin embargo, el
mantenimiento del control de los precios en China elevara el precio del barril a los 200
doélares, segtin el mismo estudio.

El director general de TX Investement Consulting, Lin Yixiang, denuncia
también que este sistema conduce al "despilfarro de los recursos, al caos del mercado, a la
corrupcion y a pérdidas de los productores". "Ademds, esto agrava la penuria y la inflacion, (...)
favorece a los ricos, desfavorece a los menos privilegiados y pone en peligro la armonia social"
que tanto preconiza el poder chino, segtn Lin?.

Sin embargo, el gobierno no parece querer abandonar esta politica de control
con el argumento de pretender, precisamente, luchar contra la inflacién, gran
preocupacién de la poblacién, y en favor del armonia social. "El control de los precios del
petréleo es crucial en este momento porque el gobierno quiere moderar la inflacion", asegura Li
Yucheng. "Hace falta acabar con este control, pero no es factible en este momento dado los
problemas que hay para estabilizar la economia", afiade.

¢ China Daily, “Swall car sales can rise with fuel price”, (25/06)
7 The Economic Times, “China's cheap fuel underpins global oil price spike”, (19/6)
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Analisis II: Las siderargicas chinas pagaran 96,5% mas por
el mineral de hierro

Nuevo freno para enfriar la economia china, y un peligro para la inflacién
mundial. Tras el incremento de los precios oficiales de los combustibles, el mayor
fabricante de acero chino, Baosteel acordé un alza de precio de 79,88 por ciento para el
mineral de hierro de grano fino de Pilbara y Yandicoogina, y una subida del 96,5 por
ciento para el mineral en pedazos de Pilbara para el afio de contrato que empieza el
primero de abril (periodo 2008-09). Este afio es la primera vez que los mineros no
aceptaron un cambio de porcentaje standard en los precios del mineral de hierro,
abriendo la puerta a cdlculos diferenciales por la calidad y la regiéon8. Esto podria
cambiar el tenor de las conversaciones de los precios a término, en los cuales los mills y
las mineras aceptaron cualquier acuerdo que sea alcanzado primero®. Las
negociaciones suelen ser inhabitualmente largas y dificiles. Plantean el decorado para
rifias politicas todavia mas duras. Los precios del mineral de hierro comenzaron a
moverse durante 2004, después de mas de dos décadas de comercio en una banda entre
0,22 dolares y 0,40 dolares por unidad de tonelada métrica (mtu).

The Wall Street Journall® afirma que para los steelmakers, las noticias no son
buenas, aunque no fueran completamente inesperadas. Hay solo tres grandes empresas
mineras. La docena de fabricantes de acero afrontan mas competencia y asi tienen poco
apalancamiento sobre los precios.

El conglomerado chino va a pagar 144,66 dolares por la tonelada del mineral de
hierro fino tipo Pilbara en el afo que se inici6 el primero de abril. Este incremento fue
firmado con el gigante minero anglo-australiano Rio Tinto!!. Esto refleja la fuerte
demanda de mineral de hierro en los mercados mundiales, y pondra a tono los precios
en mercados internos para los steelmakers sin minas cautivas. El sistema anual de
precios mostré ser demasiado inflexible con la rdpida expansion de la capacidad china,
lo que hizo que los precios del mineral de hierro spot y las tasas de fletes subieran
mucho en los dltimos afios. En China, el consumidor es a menudo el gobierno que
multiplica las inversiones en infraestructuras que utilizan mucho hierro como los
trenes y el metro en unas setenta grandes ciudades.

Financial Times hizo publica una informacién segan la cual Rio Tinto y BHP
Billiton, que responden por la mitad del mineral de hierro que se vende en Asia,
presionaron a sus clientes chinos para que aceptasen la subida de precio o asumiesen el
riesgo de que se interrumpieran los suministros desde Australia. Las dos mineras
sefialaron a sus clientes que algunos de sus contratos anuales expiraban en los tltimos
dias de junio, y que ellos cortarian los suministros conforme a las antiguas condiciones
de los contratos. Les aseguraron que el mineral seria vendido en su lugar en el
mercado de contado, donde los precios son mayores.

8 Shanghai Daily, “Shock and ore for Baosteel”, (26/06)

9 Reuters US, “Japan steelmakers' costs may jump, bigger rises loon?”, (25/6)

10 The Wall Street Joutnal, “Riéo Tinto and BHP Push The Cost of Iron Ore Higher”, (24/6)
1 Financial Times, “Tron steps closer to spot market”, (24/6)
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La industria del acero podria transferir a los consumidores el encarecimiento de
su produccién, segiin varios analistas. Este incremento supera el aumento récord
anterior, fechado en 2005, cuando el precio del hierro subié para Baosteel un 71,5%, y
dejo muy lejos el 9,5% del afio pasado. No obstante, éste no fue ni serd el tnico
contrato que encarece fuertemente para el sector del acero. BHP Billiton atin debe
anunciar sus acuerdos firmados para 2008-2009, aunque la brasilefia Vale ya confirmé
que sus subidas rondaran entre el 65% y el 71%.

Sin embargo, la diferencia del encarecimiento entre el hierro brasilefio y el
australiano no fue un problema para Baosteel. “Para mantener el sistema de precios
tradicional y la normalidad del mercado con la cooperacion entre sectores, Baosteel acordd con
Rio Tinto el valor del hierro para 2008 tras una negociacion amistosa”, dijo la empresa. No
obstante, tanto BHP como Rio Tinto buscan la forma de cambiar el sistema de
negociacion de precios actual por uno mas sensible a la evolucién de la oferta y la
demanda. El mineral de hierro, componente esencial del acero, es uno de los tres
productos estrella de la minera australiana, junto al cobre y al aluminio.

Yang Baofeng, analista de Orient Securities, dijo que el impacto de la subida del
precio del mineral de hierro sobre las empresas de acero depende del grado de sus
importaciones australianas de mineral. "El costo de produccién de Baosteel, con el 60%
de su hierro importado de Australia, aumentara en 70 yuanes por tonelada, o el 65%",
dijo Yang'2. Pero Zhou Tao, analista de Sinolink Securities, dijo que la tercera minera
australiana Fortescue Metals Group comenzé a suministra el mineral de hierro a
Baosteel, que esperan reforzar el poder de Baosteel en las negociaciones del mineral del
ano entrante.

Segun un portavoz del grupo, esta diferencia refleja “la solidez del mercado y la
proximidad entre las zonas de produccion de Rio Tinto y su clientela”. Efectivamente, la
distancia relativamente corta entre las minas de Pilbara y China le permite a Baosteel
reducir los costos de entrega en barco del mineral, sobre todo luego que los precios de
transporte maritimo hayan alcanzado récords recientemente. Justamente esa situaciéon
dio a Rio Tinto un mayor margen de maniobra para aumentar sus tarifas. El transporte
de mineral de hierro a partir de Australia, comparativamente al realizado a partir de
Brasil, cuesta cerca de 55 ddlares menos la tonelada, segtin datos de Bloomberg. Las
sidertrgicas chinas se opusieron inicialmente al pago del flete.

Mientras BHP afirmé que el acuerdo que obtuvo Rio Tinto no garantizé el
premio adecuado para el flete, subrayando que la empresa puede intentar un nuevo
aumento de precio. “Lo que estd de hecho aconteciendo es que no estamos siendo pagados por
nuestro producto el mismo precio que otros estan recibiendo por un producto similar entregue a
China...Andamos con una desventaja substancial en relacion al precio”, dijo Marcus
Randolph, jefe ejecutivo, BHP Billiton. “China puede decir que ya garantizé suministro de
Rio y de Vale y eso puede reducir la capacidad de BHP de conseguir un aumento”, dijo el
analista David Thurtell, de BNP Paribas?3.

"BHP probablemente se comprometerd con Baosteel y aceptard el acuerdo con Rio
porque ambos lados deberdn apuntar sus intereses a largo plazo", dijo Helen Lau, analista de
Daiwa Securities Group con sede en Shanghail4. Aunque en China, trascendié que el
gobierno y representantes de la industria sidertrgica estan considerando un boicot a
las importaciones de mineral de hierro vendido por BHP, por no aceptar los precios de
Rio Tinto.

12 China Daily, “Steel prices to meet new ore cos?”, (25/6)
" Globe and Mail, “BHP may seek iron ore price rise after Rio deal”, (24/6)
14 Bloombetg, “China to Press BHP to Accept Rio Iron Ore Price, Official Says”, (25/6)
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Los rivales asiaticos de Baosteel, como la corporacién japonesa Nippon Steel y
la surcoreana Posco, han aumentado los precios de sus productos de acero para
compensar el encarecimiento del hierro, y la aceria china lo hard también a partir de
agosto, después de contener el aumento durante las negociaciones con las mineras
australianas. Las acerias japonesas se vieron perjudicadas por el acuerdo de precio
entre Rio Tinto y China y no pueden aceptar esto, dijo Merill Lynch15. “Japon importa
una proporcion mayor del mineral de hierro que China, puede decidir no aceptar el settlement de
China", dijo el banco de inversién en un research report.

Las conversaciones del afio préximo no seran féciles para las steel mills chinas,
pues las mineras Aussie pueden procurar lanzar un indice de mineral de hierro para
mejor reflejar los precios de los mercados y estrechar el espacio entre los precios de los
contratos a largo plazo y los precios del mercado spotl¢. El gap sin precedentes entre
los precios del mineral de hierro brasilefio y australiano puede acelerar las
conversaciones para establecer un nuevo sistema de precios del mineral hierro.

Atsushi Yamaguchi, un analista en UBS, dijo en una nota de investigacion que
las llamadas de los mineros para formar un exchange para negociar el mineral de hierro
y el coking coal e introducir un sistema de precios similar al del cobre incrementaria la
produccion los precios del mineral de hierro y coking coal invitando a los fondos
especulativos a ese mercado.

China se haré cada vez mas dependiente del mineral de hierro importando en el
futuro, a pesar del hecho que su propia produccién de mineral de hierro aumenté
rdpidamente desde principios de siglo. Las importaciones mensuales crecieron a paso
mucho maéas rdpido y son ahora casi el doble de su produccién propial”. Las
importaciones chinas de mineral de hierro y derivados alcanzaron los 150 millones de
toneladas en el primer cuatrimestre, un crecimiento del 15,1 por ciento respecto al
mismo periodo de 2007. La Administracion General de Aduanas informé que el valor
total de las compras creci6, sin embargo, méds de un 110 por ciento y alcanzé los 19.870
millones de doélares (12.630 millones de euros). De hecho, el precio medio de la
tonelada se situd de 129,50 doélares, un nuevo récord en la cotizacion de este material,
que se pag6 un 80 por ciento mas caro que en 2007.

Australia, India y Brasil mantienen su posicién como principales abastecedores
de China, acumulando el 83 por ciento del total. Asi, entre enero y abril China importé
56,18 millones de toneladas de Australia (10,3 por ciento mas), 38,23 millones de
toneladas de India (19 por ciento mas) y 33,07 millones de toneladas de Brasil, lo que
supone un crecimiento del 8,6 por ciento.

Las acerias chinas aceptaron consecutivas subidas de precio durante los tltimos
seis afios debido al enorme crecimiento de su demanda. China importé 1.340 millones
de toneladas de mineral de hierro entre 2003 y 2007, un 42 por ciento del total mundial
durante ese lustro. La produccion anual de acero crudo en China se duplicé desde 220
millones de toneladas en 2003 hasta 490 millones el afio pasado.

15 Market Watch, “Merrill Lynch says Japan may reject iron ore price deal’, (26/6)
16 Resoutce Investors, “Iron Ore Deal Could Signal Consolidation Abead for Chinese Steel Mills”, (25/6)
17 Mineweb, “China more dependent on iron ore imports in futnre”, (23/06)
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Iron Ore Imports By Major Listed Steel Makers
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El aumento de los costos de produccién, incluyendo la subida del mineral de
hierro, el coke, el petréleo crudo y los precios de la electricidad presionaran a las
acerfas domésticas, en particular en pequefias operaciones, y resultardn en una maés
rapida division de small mills, que facilitardn la consolidacién de la industria.

China import6 1,34 mil millones de toneladas de mineral de hierro entre 2003 y
2007, el 42% de los envios totales mundiales en cinco anos. La produccién de acero
crudo del pais es de mas de 490 millones de toneladas en 2007, de las 220 millones de
toneladas en 20038. China puede aumentar las importaciones de mineral de hierro en
el 14 por ciento a 435 millones de toneladas este afio, China Metallurgical Mining
Enterprise Association dijo en abril. La nacién puede aumentar la produccién de acero
tanto como 10%, predijo China Iron & Steel Association®.

Es una apuesta bastante segura que de considerarse los chinos gustarian de
poner la mano sobre el 50% del margen operacional de los productores de mineral de
hierro y quisieran bajar los precios. La respuesta es que intentardn comprar el mineral
cuando todavia estd en el suelo. Sinosteel lanz6 una oferta hostil sobre el australiano
Midwest. Baosteel deberia comprar rapidamente acciones de su socio australiano
Fortescue.

Steeling for a Rise
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18 News.Xinhuanet, “China's Baosteel agrees with Rio Tinto on iron ore price increasé”, (24/6)
19 Bloombetg, “Rio Gets at Least 80% More for Iron Ore From Baostee!”, (23/6)
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Mientras tanto, Australia decidird dentro de tres meses si seria de su interés
permitir al Sinosteel aumentar su participacion en el minero australiano de mineral de
hierro Murchison Metals Ltd2. El Australia's Foreign Investment Review Board
anuncié que Sinosteel estd excluido durante 90 dias de comprar un "substantial
shareholding" de la minera del estado del Occidente australiano?!.

“El hecho de tomar el control de ambas empresas (Midwest y Murchison Metals)
puede permitir a Sinosteel apresurarse en la construccion de minas y de puertos para exportar a
China. El gobierno australiano esti cada vez mds preocupado porque las empresas chinas
compran demasiados activos”, dijo el analista John Veldhuizen22. "EI gobierno estd
preocupado porque entonces bdsicamente podrian conseguir el control entero de la cadena de
suministro directamente de la puerta de la mina al puerto", dijo Veldhuizen, analista de BBY
Ltd.

De repente, las inversiones chinas en Australia se convirtieron en una peligrosa
luz roja de intersecciéon entre negocios y politicas. Ven una parada completa antes de
proceder con prudencia y esperan una inminente colisién. El problema con la ambicién
de Sinosteel por Murchison es que su propiedad entregaria al estado chino el control
absoluto de los proyectos méds importantes de mineral de hierro de WA. Lo que quiere
decir que China Inc controlaria dos minas claves de mineral de hierro y los trenes y los
puertos que canalizarian a los clientes de Sinosteel en China. El riesgo aqui es que
Sinosteel no tiene ninguna obligacion mds obvia que servir al interés de otro
propietario, es que actualmente el gobierno chino. Sus intereses pasan por entregar el
mineral de hierro a un precio considerablemente menor que los precios del mercado.
En efecto, permitiendo que Sinosteel tome el control pleno de Midwest y los proyectos
de Murchison entregaran el potencial para limitar la tension de precios en un mas
amplio mercado de mineral de hierro?.

Por otra parte, el proyecto del Gobierno chino de crear un “campeon nacional” de
acero contintia. Baosteel Group, matriz de Baoshan Iron and Steel, comprard a
Shaoguan Iron and Steel Group y a Guangzhou Iron and Steel Group para crear una
nueva compaiiia que se llamard Guangdong Iron and Steel Group Corp., que tendrd su
sede en Guangzhou. La Guangzhou Steel existente cerrara sus acerias en el sur de la
ciudad de Guangzhou y Shaoguan cerrard o mejorara sus plantas.

Guangzhou Steel es matriz de Guangzhou Steel y Shaoguan Steel es matriz de
Shaogang Songshan. No estuvo inmediatamente claro si las dos divisiones, que cotizan
en bolsa, dejardn al mercado tras la compra de Baosteel. Baosteel pagara 28.688
millones de yuanes (4.200 millones de doélares) en efectivo por la participaciéon de un 80
por ciento en la compariia recientemente establecida, dijo Shaogang Songshan?#.

El regulador de activos del estado de Guangdong, que es duefio de Guangzhou
Steel and Shaoguan Steel, inyectard los activos, por un valor combinado de 7.172
millones yuanes, en la nueva compafia y por ello serd duefio de una participacion
restante de un 20 por ciento, dijo el comunicado."Las partes relacionadas todavia estin
consultando los detalles y revelarin la informacion vinculada en linea con el progreso," expres6
la nota. Ademads, la nueva Guangdong Steel, Baosteel también quiere construir una
nueva planta de acero con una capacidad anual de 10 millones de toneladas que se

20 Houston Chronicle, “Australia to decide in 3 months on Sinosteel bid”, (26/6)
2 Financial Times, “Sinosteel decision within 90 days”, (27/6)

22 Bloomberg, “China's Sinosteel Seeks Substantial Murchison Stake, (26/6)

2 The Australian, “China faces mining investment curbs”, (26/06)

24 Financial Times, “Baosteel to pay §4.2bn for Guangdong acquisition”, (23/6)
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asentard en la ciudad portuaria de Zhanjiang, también en la provincia de Guangdong,
anunci6 el Gobierno.

Disputa antitrust de BHP debe enfocarse en la mineria

La consolidacion en la industria de recursos junto con los elevados precios del
petréleo va a continuar en el nuevo ejercicio presupuestario, asi como los mercados
financieros esperan las decisiones de los reguladores europeos sobre la adquisiciéon de Rio
Tinto por BHP.”

BHP Billiton esta en camino de una disputa con reguladores debido al plan de
170 mil millones de doélares de la minera para la compra de la rival Rio Tinto, lo que le
daré el control de un tercio del mineral de hierro comercializado mundialmente. Las
lineas de batalla estan siendo formadas en la regién de Pilbara, en Australia Occidental,
la mayor fuente de mineral de alta calidad del mundo, donde BHP debe ser forzada a
desistir de importantes activos. Los reguladores europeos deben ser de los maés
atestados?6.

“Creo que serd algo grande con la UE. Yo me quedaria extremadamente sorprendido si
no hubiera una exigencia de desinversion”, dijo el analista John Meyer, del banco de
inversiones Fairfax. “En el final, la UE no va a querer ver tanto mineral de hierro australiano
concentrado en una sola mano” .

El mineral de hierro es importante para ambos grupos como una manera de
conseguir grandes objetivos grandes objetivos con bajos costos -la divisiéon de Rio tuvo
un margen de evitad de casi 60% el afio pasado, contra el 41% de la empresa como un
todo. Cualquier oferta de venta de activos en Brasil o en Canadé no debe satisfacer a
los reguladores, ya que Australia es donde la fusién va a concentrar los activos. Las dos
empresas ya responden por el 80% de la produccién de Pilbara, principal region
australiana.

“Para que restauren algiin tipo de competitividad, es preciso imponer algiin tipo de
desinversion en el drea de Pilbara”, dijo el analista Luc Pez, de Oddo Securities en Paris.
Australia responde por cerca de un quinto de la produccién mundial de mineral de
hierro y es la principal fuente del material de alta calidad. “Es probablemente una
combinacion de desinversion total de ciertas aspectos que sean opcionales a largo plazo y
conseguir socios para algunos nuevos proyectos, probablemente los chinos”, dijo otro analista
en Johannesburgo. En la espera de atrapar lo que sea descartado, estdn Anglo
American, que estd expandiendo su unidad de mineral de hierro, y Xstrata, que quiere
entrar en el sector, dijeron analistas.

BHP -el mayor grupo de mineria del mundo- y Rio van a controlar en conjunto
cerca del 36% del comercio internacional del mineral de hierro, algo decisivo pues
determina los precios usados en las negociaciones anuales de contrato con las
sidertrgicas. La unién de las dos va efectivamente crear un duopolio entre el nuevo
grupo y Vale, lider global de mineral de hierro. BHP calcula la participacién del

25 The Australian, “Resource mergers set to continue”, (27/06)
26 Reutets US, “BHP antitrust fight to focus on iron oré”’, (26/6)
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mercado de manera diferente, argumentando que tiene sélo el 25% del mercado
mineral de hierro “contestable”, lo que incluye mineral doméstico consumido
internamente.

BHP también afirma que la fusiéon de los segundos y terceros mayores
productores de mineral va a ayudar a los consumidores a acelerar la expansién de los
proyectos y ampliar la produccion, posiblemente ayudando a aliviar la presiéon sobre
los precios. El mineral de hierro debera ser el principal foco de los reguladores, pero el
uranio, el concentrado de cobre y el coking coal también seran evaluados.

Aunque la firma combinada sélo tendria alrededor del 12% del mercado total
de cobre, su parte en las ventas a terceros de cobre concentrado seria del 24%, segtin
Nick Hatch, analista de ING. En 2003, los reguladores en Estados Unidos, Europa y
Canada lanzaron incursiones sobre BHP, Rio y otras firmas para juntar informacién
para saber si habia un cartel en el mercado de concentrado de cobre. "En 2005, el caso se
cerro sin conclusiones adversas, pero nosotros esperamos otra revision", dijo Hatch en un
research note.

El uranio podria ser un area delicada también ante la reapariciéon de nuclear
power. Las dos firmas tendrian alrededor de un cuarto del mercado mundial de
concentrado de oxido de uranio, el material transportado de las minas antes de ser
enriquecido y puede ser usado como combustible nuclear.

BHP Billiton podria felizmente vender la mina de uranio Rossing de Rio en
Namibia para concentrarse en su enorme proyecto Olympic Dam en Australia, que
tiene uno de los més grandes depoésitos de uranio del mundo. "Esto es tipico del estilo de
BHP Billiton, alejarse de los activos mds pequerios, ir por los realmente big stuff, bajo costo,
escala, expansibilidad", dijo un analista de Johannesburgo.

Analisis III: Cambio de estrategia de los steelmakers,

inversion en minas

Los altisimos costos de materias primas fuerzan a
los steelmakers mundiales a cambiar de estrategia.
Ahora, mds que buscar wunas fusiones
acompafiadas en su propia industria con la
esperanza de ganar influyentes mercados, tratan
de proteger su acceso al mineral de hierro y el
carbén invirtiendo en minas?’. Los steelmakers a
menudo poseian sus propias minas en los
tempranos dias de la industria porque pocas
empresas tenian capital para operarlos.

Pero en el clima actual su objetivo es de disminuir su dependencia de grandes
empresas de mineria, cuyos aumentos excesivos de precios vulneran las ganancias de

27'The Wall Street Joutnal, “World's Steelmakers Go Prospecting”, (20/6)
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las acerias. La carrera de la industria siderargica por los minerales, sin embargo, los
opone directamente contra aquellos gigantes de mineria, que estan igualmente
impacientes por conseguir cualquier depodsito de carbén o de mineral de hierro. El
precio de los edificios, los automéviles y la maquinaria aumentara bruscamente este
afio porque esperan que el costo del acero se eleve hasta un 40%, subraya el londinense
The Times?2s.

Un consorcio formado por fabricantes de acero chinos y sovereign wealth fund
también del pais asiatico entr6 en round inicial de un bidding por una participacién en
la unidad de mineral de hierro de la brasileha Companhia Siderurgica Nacional SA. El
interés del grupo, aunque preliminar, muestra el lugar de importancia que China da a
la seguridad de suministro de mineral ferroso y otros recursos naturales en momentos
del actual boom de commodities.

ArcelorMittal, el mayor fabricante de acero del mundo, compré recientemente
una serie de minas de mineral de hierro en Africa, Canada, Rusia y minas de carbén en
Kazajstan, India y Sudamérica, ahora se denominan el "world's fastest-growing mining
group." El mes pasado, gast6 631 millones de délares en la compra de una participacion
del 14,9% en Australia's Macarthur Coal Ltd., el mayor productor mundial de carbén
pulverizado, un tipo de carbén que se usa en la fabricaciéon de acero, obstaculizando
los planes de la suiza Xstrata para adquirir Macarthur.

"Asegurarse una fuente confiable de suministro de materia prima es mds importante que
nunca", dijo Lakshimi Mittal, presidente de ArcelorMittal. El fabricante de acero, cuyas
minas suministran aproximadamente el 46% de sus necesidades de materias primas,
gast6 5 mil millones de ddlares para comprar bastantes para proporcionar el 70% de
sus necesidades para 2012.

ArcelorMittal anunci6 en los dltimos dias la firma de una acuerdo para adquirir
al grupo estadounidense Mid Vol situado en la cuenca hullera de la regioén central de
los Apalaches, en el sur de Virginia Occidental, que en 2007 produjo 1.5 millones de
toneladas de carbén coquizable y dispone de reservas explotables y recursos
carboniferos estimados en mas de 85 millones de toneladas?. Mid Vol dispone de unas
reservas explotables y recursos carboniferos estimados en més de 85 millones de
toneladas. El grupo sidertrgico tiene la intencién de duplicar la producciéon de Mid Vol
a corto o medio plazo y las autorizaciones concedidas recientemente a esta explotaciéon
facilitaran el proceso. ArcelorMittal es actualmente el mayor cliente de Mid Vol y la
calidad del carbéon producido satisface las necesidades de nuestras plantas de
coquizacion.

Desde 2003, la industria siderdrgica fue barrida por una ola de consolidacién,
con fabricantes satisfaciendo la demanda del mundo en crecimiento con el desarrollo
de puentes, edificio, centrales eléctricas y otros proyectos de infraestructura. Entre
otros acuerdos, Arcelor SA de Luxemburgo se fusion6 con Mittal Steel de India y otra
empresa india, Tata Steel se uni6 a la britdnica Corus Group. But, now, that wave is
decelerating. En cambio, los fabricantes de acero invierten sus ganancias en la reduccién
de su vulnerabilidad por los precios de las materias primas. "La estructura de la industria
sideriirgica cambia", dijo Peter Fish, presidente de MEPS International, un steel research
con sede en Londres.

28 The Times, “Steel prices excpected to soar by 40%”, (23/06)
2 Times of India, “ArcelorMittal to buy US-based Mid V0! Coal Group”, (23/06)
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Unearthing Profits

Prices on coal from Newcastle,
Australia, and on iron ore shipped
to China
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Quadrilatero Ferrifero, en el nuevo ciclo del acero en territorio
mineiro

La onda de inversiones en mineral de hierro y acero, insumos que encabezan
los indicadores industriales de Minas Gerais -Brasil-, estan produciendo una
revolucién en pequenias y medianas ciudades, creando nuevas geografias de desarrollo
en la region central del Estado. La demanda asidtica, principalmente china, por el
mineral de hierro provocé una frenética carrera entre gigantes de la siderurgia y
mineria por los dltimos grandes depositos del llamado Quadrildtero Ferrifero. La
expansion mundial de la industria de petrdleo y gas, construccién civil, industria
automovilistica, entre otros segmentos, hizo nacer un nuevo ciclo del acero en el
territorio mineiro30.

En la siderurgia, el nuevo polo de desarrollo esta simbolizado en la pequefia
Jeceaba, ciudad pequefia de 6,5 mil habitantes, a 124 kilémetros de Belo Horizonte.
Alla, los trabajos de terraplenado y los relevamientos topograficos ya fueron iniciados
para la instalacion de un distrito industrial para abrigar la usina sidertrgica del joint
venture entre la francesa Vallourec y la japonesa Sumitomo Metals -
Vallourec&Sumitomo Tubos do Brasil (VSB)- ademas de empresas de mediano y
grande porte. S6lo la inversion de 1,6 mil millones de doélares de VSB en la
implantacién de la fabrica integrada de acero elevaré la produccion del Estado de 12,8

30 Estado de San Pablo, “Boow chinés agita interior de Minas”, (22/06)
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millones de toneladas/afio a casi 14 millones de toneladas/afio. La prevision es de la
creacion de 2 mil empleos directos y 4 mil en la fase de construccién. Para el gobierno
mineiro, estd naciendo alli un nuevo “Vale do Ago”, con la ampliaciéon del area
tradicional de produccién sidertrgica en el Estado, concentrada actualmente en la
region del Este. De la produccion de cerca de 1 millén de toneladas/afio, 700 mil seran
destinados a tubos de acero sin costura, cuyos mercados principales son América del
Norte, Medio Oriente y Africa.

De acuerdo con la Secretaria de Estado de Desenvolvimento Econdémico, sélo la
llamada region de Alto Paraopeba (donde estd localizada Jeceaba, pequefios
municipios vecinos y ciudades mayores como Congonhas, Ouro Branco y Conselheiro
Lafaiete) responde por 20,8 mil millones de reales o un 12,5% del total de aportes
industriales en ejecucién, ya ejecutados o anunciadas en el Estado en el periodo 2003-
2010. La region fue escogida para abrigar la planta de VSB por la facilidad de salida de
la produccién, por la proximidad con fuentes proveedoras de materias primas y
conexiones ferroviarias.

El nuevo polo sidertrgico pasa también por la expansiéon de Gerdau Agominas,
en Ouro Branco, que esta ejecutando un programa de inversiéon del orden de 1,5 mil
millones de dolares, con la creacién de 1,5 millones de empleos después de la
conclusién. Recientemente, la siderdrgica anuncié la instalacion de dos laminadoras,
de chapas gruesas y perfiles medios, con inversiones que suman 835 millones de
dolares. Las obras estdn previstas para realizarse entre el segundo semestre del
proximo afio y el inicio de 2010.

Los mas significativos impactos, sin embargo, vendran con la implantacién, en
Congonhas, de la primera fabrica de Companhia Siderargica Nacional (CSN) en Minas.
De los 9,5 mil millones de reales de inversiones de CSN en el Estado, 6,2 mil millones
de reales seran destinados a la implantacién de una sidertrgica en la ciudad histérica,
con capacidad instalada de 4,5 millones de toneladas anuales de aceros largos y planos.
La prevision es que el proyecto gestione cerca de 5 mil empleos, entre directos e
indirectos, y comience a operar en cuatro afios.

Por el programa de CSN, otros 2,2 mil millones de reales serdn destinados a la
expansion de la mina Casa de Pedra, también en Congonhas. Actualmente, sin
embargo, es Serra Azul, al oeste de la region central, que concentra un gran
movimiento en torno a los activos de mineral de hierro. Después de varias
negociaciones, que hicieron que las antiguas mineras independientes fueran adquiridas
por grandes empresas, s6lo dos yacimientos (Minerita e MBL) contintian disponibles.

No son sélo ellas, sin embargo, que sufren asedio de grandes grupos
internacionales. La multinacional London Mining, que hace un afio abrié una nueva
perspectiva para la region e inauguro6 sus actividades de produccion con la compra de
Minas Itatiaiugu, ya admite la posibilidad de venta parcial o total de su activo minero.
El Consejo de la minera, en Londres, ya designé a UBS para prestar asesoria en la
negociacién, en conjunto con la empresa Kaupthing Singer & Friendlander. Un estudio
geologico reciente confirmé preliminarmente un aumento del nivel de recursos de la
mina, por encima de la evaluacién inicial de depésitos de 260 millones de toneladas de
mineral. “La gente estd evaluando si va a vender o no ese activo”, dijo el presidente de
London Mining en Brasil, Luciano Ramos.

La india Tata Steel, del magnate Ratan Tata, frecuentemente es citada como
posible compradora en la region. La expectativa es de que en julio el empresario indio
desembarque en Belo Horizonte para evaluar la compra de yacimientos de mineral y
un proyecto siderargico. “Los ojos del mundo estin para las minas de Serra Azul”, observo
el director industrial y presidente interino de Usiminas, Omar Silva Janior. La
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siderargica fue responsable por la mayor operacién de compra en la regién, 925
millones de doélares, en dinero y a la vista, por J. Mendes, compuesta por cuatro minas,
siendo una adn inactiva.

En medio de la avalancha de ntimeros multimillonarios de inversiones en
siderurgia y mineria, la cotidianidad de la ciudad de Jeceaba, a 124 kilémetros de Belo
Horizonte- y de municipios vecinos comienza a cambiar rapidamente. Dispararon los
precios de los inmuebles; los habitantes ahora conviven con el trafico pesado de los
camiones y la demanda de productos, principalmente los de la construccién civil, tuvo
un enorme crecimiento3!.

Enfoque: los limites de la produccién de aluminio

El incremento de los costos de los inputs de fundiciéon sobre todo debido a los
altisimos precios de la energia llevard a los precios del aluminio a sus maximos
registros, posiblemente este afio, dijeron economistas en una reunién de la industria32.

El crecimiento de la demanda de aluminio de China vy la reduccion de las
existencias en términos de semana de consumo mas bajo llevar4 al precio a las alturas.
La rapida urbanizacién de China y el aumento per capita de la riqueza impulsé la
demanda del metal de peso ligero, usado en productos como lineas de energia, autos,
food and beverage packaging, y construccion.

La demanda de China podria lo suficientemente fuerte para vencer la
resistencia de Estados Unidos y Europa, donde el crecimiento de la demanda fue
relativamente plana. "El boom de la demanda estructural de China, y el suministro sereno
llevan a una tendencia alcista en la produccion de aluminio y en los costos de capex (capital
expenditure)", dijo el analista Jorge Vazquez, de Harbor Intelligence.

Blackouts y retrasos en grandes nuevos proyectos en toda Africa estan
dificultando a los fabricantes de aluminio aprovechar los crecientes precios de los
metales, impulsados por la fuerte demanda asiatica. Africa contiene algunos de los
mas grandes depositos de bauxita y podria sacar mas partido de la hidroenergia para
fundirlo como aluminio®.

“Hay un enorme potencial”, dijo Benedikt Zeumer, de la consultora McKinsey.
“Si las operaciones son bien desarrolladas, (Africa) deberia tener costos de produccion inferiores
que el promedio mundial, comparable con Australia y Brasil”. McKinsey predice que la
creciente demanda de aluminio, con escasez y altos costos, impulsarian los precios al
alza en los préximos afios. “La industria del aluminio afronta un cambio de paradigma, desde
una abundancia de recursos a la escasez del suministro”, segin el reporte. Atn si todas las

31 Estado de San Pablo, “Prego da terra ji subin 600%”, (22/6)
32 Reuters US, “Abunsinum to hit record highs as energy costs climb”, (25/06)
33 The Guardian, “Risk, infrastructure limit Africa aluminium growtl”, (19/6)
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expansiones mineras programadas siguen adelante, la capacidad igual se quedaria
corta del incremento del 70% de suministro de bauxita que se necesitara para satisfacer
la creciente demanda mundial en el 2015, dijo McKinsey.

“Soy un partidario del super cycle: creo que existe y que estd en la infancia”, dijo Joel
Crane, analista del Deutsche Bank. “Africa serd esencial en el futuro. Hay enormes reservas
(metales) y deberian ser —en el papel- mds economicas de explotar. Sin embargo, requerirdin de
enormes inversiones y también riesgos que los productores tendrian que tomar”.

Los costos de infraestructura son enormes y crecientes, mientras que la
contraccion crediticia y los mercados cautos complicaron la recaudaciéon de capitales.
Global Alumina elevo6 el costo de una refineria de 3,3 millones de toneladas por afio en
Guinea en un 35% en enero, a 4.300 millones de délares, y retrasé el arranque en dos
afios. La companfia ahora estd procurando un comprador, en parte para evitar buscar
mas capital.

Las fallas de electricidad en la rica en carbén Sudéfrica, forzaron a Rio Tinto a
archivar planes de una nueva fundicién. BHP Billiton recort6 la produccion en el pais,
el mayor fundidor de aluminio de Africa. “The lights are back on, but there's nobody
home”: esta es la evaluacion de Rio Tinto Alcan de sus inversiones en Sudéfrica por 2,7
mil millones de dolares. La paraestatal de energia sudafricana Eskom anuncié a
principios de este mes que levantaria una moratoria sobre las nuevas conexiones y
suspendio el previsto "load shedding" (blackouts), mientras la industria recibia el 95% de
la su cuota de energia. Esto ocurre luego de un periodo largo de meses de suministro
reducido, causado por una serie de decisiones de planificaciones pobres, que creo un
agujero en las proyecciones del crecimiento econémico del pais34.

Rio Tinto Alcan redujo dréasticamente sus operaciones en el sitio de Coega para
enfocarse en otros proyectos. "Hasta que la situacion en Sudifrica en relacion a la energia se
estabilice, tendremos prudencia", portavoz de Stefano Bertolli.

Con costos de electricidad que representan 25-45% de los costos de una
fundicién, dependiendo de la ubicacién, los poderosos rios de Africa ecuatorial tienen
a los planeadores de fundiciones rebosantes de entusiasmo. "Siempre hay gente con el
suerio de usar el potencial de la hidroelectricidad de la Republica Democritica del Congo," dijo
Zeumer de McKinsey.

BHP Billiton, el mayor grupo minero mundial, firmé el afio pasado con Congo
para construir una fundicién de 3.000 millones de doélares y 800.000 toneladas por afio.
Pero dependeré de la planeada estaciéon de hidroelectricidad Inga III, en el rio Congo,
que llevara afos.

Guinea, la principal minera de bauxita del Africa, con el 30 por ciento de las
reservas mundiales que yacen cerca de la superficie en una forma pura que es barata
de refinar, es la tierra prometida de la industria del aluminio de ese continente. China
funde mas de un tercio del aluminio mundial, pero necesita bauxita, y ha aprovechado
los derechos de mineria de Guinea. El Gobierno de Guinea estd revisando contratos
mineros y dijo en abril que la rusa Rusal arriesgaba perder su procesadora de alumina
de 527.000 toneladas por afio, Friguia, por una disputa contractual. La compafia de
Rusia dijo que sus contratos eran legales y que no fue notificada en forma directa.

3 The Globe and Mail, “INo power, no smelter’, (25/6)
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Precios: Incrementos en el gas natural de Estados Unidos

Los precios del gas natural, que subieron 74% en lo que va del afio, podrian
hacerse realidad las predicciones de un verano inusualmente caliente en distintos
lugares de Estados Unidos. Si esa previsiones se hacen realidad, el uso de aire
acondicionados se elevard -y con ello, la demanda de produccién de electricidad
generada con combustible como el gas natural, posiblemente llevando los precios
futuros a records.

En Washington y Arabia Saudita, donde los lideres mundiales se juntaron el fin
de semana para hablar sobre los altos precios de la energia, la mayor parte del enfoque
estuvo sobre los precios del crudo, que permanecen en record. Los precios del gas
natural se elevaron a pesar que la producciéon doméstica de Estados Unidos aumenté.

Los futuros de gas natural del viernes a 12.994 délares por millén de BTU, 11%
mas alto que en Junio y 82% mas alto que hace 52 semanas. El record fue de 15.378
dolares por millén de BTU del 13 de diciembre de 2005, tras los huracanes Katrina y
Rita, que interrumpi6 la produccion de gas natural del Golfo de México.

Muchos expertos afirman que el record pronto podria quedar atras -y no sera
necesario un huracén para golpearlo. "Podriamos ver el gas a 15 dolares este verano. Todos
los elementos estin alli", dijo Subash Chandra, analista Jefferies & Co.

Los expertos atribuyen los altos precios del petréleo a una mezcla de factores:
confusion extranjera, industrializacion de China e India, y el délar débil. La explicaciéon
de la subida de los precios del gas natural es relativamente simple: It's the weather (el
tiempo). Un inesperado invierno frio aument6 la demanda por gas natural, que caliente
aproximadamente cerca de la mitad de los hogares americanos.

El gas natural licuado puede hacerse mas caro que el petrdleo con el incremento
de la demanda de Asia y Europa que sube mas rapido que el suministro, dijo Sanford
C. Bernstein & Co.

Natural-Gas Futures

Daily settlement price on the
continuous front-maonth contract

Friday: $12.994/million ETUs
b2-week change: up 82%
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Commodities
Energy
PRICE CHANGE %CHANGE

BRENT CRUDE FUTR (USD/bbl.) 140.750 0.920 0.66
GAS OIL FUT (ICE) (USD/MT) 1270.000 16.250 1.30
GASOLINE RBOB FUT (USd/gal.) 354.100 2.970 0.85
HEATING OIL FUTR (USd/gal.) 394.250 5.910 1.52
NATURAL GAS FUTR (USD/MMBtu) 13.404 0.156 1.18
WTI CRUDE FUTURE (USD/bbl.) 141.330 1.690 1.21
Agriculture

PRICE CHANGE %CHANGE
COCOA FUTURE - LI (GBP/MT) 1755.000 11.000 0.63
COCOA FUTURE (USD/MT) 3178.000 11.000 0.35
COFFEE 'C' FUTURE (USd/Ib.) 153.000 -0.650 -0.42
CORN FUTURE (USd/bu.) 795.750 7.750 0.98
COTTON NO.2 FUTR (USd/Ib.) 82.370 0.600 0.73
FCOJ-A FUTURE (USd/Ib.) 113.350 0.300 0.27
SOYBEAN FUTURE (USd/bu.) 1573.250 11.750 0.75
SOYBEAN MEAL FUTR (USD/T.) 407.900 2.200 0.54
SOYBEAN OIL FUTR (USd/Ib.) 68.000 0.540 0.80
SUGAR #11 (WORLD) (USd/Ib.) 13.180 0.230 1.78
WHEAT FUTURE(CBT) (USd/bu.) 950.000 7.250 0.77
WHEAT FUTURE(KCB) (USd/bu.) 981.250 8.750 0.90

Industrial Metals
PRICE CHANGE %CHANGE

COPPER FUTURE (USd/lb.) 384.750 2.250 0.59
LME COPPER FUTURE (USD/MT) 8564.000  137.000 1.63
LME LEAD FUTURE (USD/MT) 1794.000 27.000 1.53
LME NICKEL FUTURE (USD/MT) 21680.000 92.000 0.43
LME PRI ALUM FUTR (USD/MT) 3061.750 41.250 1.37
LME ZINC FUTURE (USD/MT) 1969.750  119.250 6.44

Precious Metals
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PRICE CHANGE %CHANGE

GOLD 100 OZ FUTR (USD/t 0z.) 921.600 6.500 0.71
SILVER FUTURE (USD/t 0z.) 17.485 0.265 1.54
Livestock

PRICE CHANGE %CHANGE
CATTLE FEEDER FUT (USd/Ib.) 111.600 0.150 0.13
LEAN HOGS FUTURE (USd/Ib.) 72.950 0.275 0.38
LIVE CATTLE FUTR (USd/lb.) 105.000 1.150 1.11

EnerDossier ofrece servicios de consultoria y asesoramiento sobre sectores estratégicos de la
economia global a empresas privadas, organismos priblicos y ONGs. Quienes leen
semanalmente los informes de EnerDossier conocen los enfoques high-quality sobre temas del
Sector energético.

87 desea mayor informacion escribir a hernan.pacheco@enerdossier.com
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