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INTRODUCCIOGN
a) Desarrolle Historico.

£l cobre fus uno de los primeros metales empleados por
el hombre, <pero en gQue momento preciso del desarrpollo de la
civilizaciéﬁ Dcurrié@, es imposible determinario. Lops geglogms
atirman gue al igual gue otros metales, 21 cobre vino del calor
interior de la tierrz en forma de soluciones, las ruales fueron
empujadas hacia la corteza terrestre, 2 través de grietas
formadas por la actividad voleanica y otros disturbios {gﬂens que
pulverizaron las rocas. Al ascender en +forma de I{quido o vapor
S& en&vié ¥ snlidi%icé frecuentements dentro o cerca de las vetas
de rcuvarzo. Algunas veces estas soluciones se adhirieron a las
rocas adyacentes formando vetas y otras se diseminaron en  las

7
masas de roca en la superficie come granos microscopicos.

El metal puro encontrado en su estado metdlico Y no  en
su  combinacién guimica con DtPD; elementos, fue probablemente
descubierta por el hombre primitivo como un tipo des piedra
malszable durante el periodo de transicidn de la épcca de piedrz
a2 la de metal, frecuentements llamads el periondo del cobre; se
uso en la misma forma gue el hueso, las piesdras y las conchas. Y
el descubrimiento de que el meial pmdfa ser obtenido qufmi:ament@
marca un cambio en la historia del howbre, de tanta inportancia
ComD pcdr{a haber sido el producir fusgo artificial.

Se piensa gue ¢l arte de fundir el cobre 25 origirario
del valle de ELAM, situado al estes de Babilonia actualmentz parte
de Iran y de Wadi Arabah en Israsl, 2 1 500 Km. de distanciaz, en

donde se calcula gque existia esa actividad 4 000 A.C., , este
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valle era una estacion del movimiento romada de las tribus  del
Norte de Arabia, en busca del cobre. En este lugar se encontraron
tribus provenientes del Valle de Timna, de Eqiptn, vy se mezclaron
con 1ps fundidores de cobre arabes, entrando en contacto los
o - s . [ 4
egiprios y los sewmitas. Asf, en estns primeros dias, el cobre se
. +# .
enconiraba nho solo satisfaciendo las necesidades practicas del
: ’ . . . s 7 ,
gue hombre sinp, empezo a intluir =2n la migracion v trajo la mez-
’,
cla de grupos etnicos y credos. Este papel 1o ha seguido jugandn
por &0 siglos. El cobre, desde los tiempos remotos, contribuye en
gran medida al desarrollo de la civilizacion y la culiura como se
L
aprecia en 1os museos del wmundo, los rcuales estan llenos de
ejemplos de los usos que ! thombre le dio =& su gran
descubrimiento.
. /.
Con los romanps. vino una &ra mas intensa  del uso del
s - l. s
cobre, ellos le daban diversidad de proposites. Lo importante es
: ., y N -
la difusion gue l= dio-en 21 mundo dondeguisra gque marchaban sus
legiones conquistando y civilizando, mucho del cobre roma2ne vino
de la isla de Chipre, de donde se deriva la palshra cobre. Los
. ‘I '. . -
romanns tienen tambien el credito de haber sido los primeros  en
’ ) L’
usar el laton, aleando =1 cobre con =l zinc, para la =2laboracion
de monedas, las cuales tuvisrown el mismo valor gue las de bronce.
En  Inglaterra, el uso del cobre y 21 bronce va sstaba
establecido antes de gue llegaran los romanos, pero los invasores
- . . 4
trajeron sus conocimientos en wmetalurgia v dieron imnpestu a la
R 7
mineria en mwmuchas partes del paf;,pern sorprendentenente la
A - -
excepcion  fue Cornwall, desde donde los ingleses comerciaban con

los fenicins desde 1 550 A.C.
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A traves del tiempn el progresoc del cobre vy sus
aleaciones, tuvieron un desarrollo paralelo con 2] degsarrollo de
la industiria en Europa y otras partes del nmundo, v 2 principios
del siglo XVIII los talleres de laminado empezaron a apargcer.

El descubrimiento de la méquina - de  vapor incremento
enormemente la demanda del cobre, para fines del siglp HVIII
Inglaterra era el mavor productor en el mundo, era también el
principal centro fundidor, una procesién continua  de barcos
cmnvergfa al puerto de Swansea. Por la alta importancia de la
Sndustria del cobre en Europa, se estimuln’ 1a explcracién ¥
desarrnllé de depﬁsitns en otras partss del wmundo, come
Japéﬂ, Rusia, Chile vy mas tarde en Morteamerica v Australia.

Inglaterra destazé también en el mundo del cobre cuando
ia épnca sléctrica comignza, con los descubrimientos de Faraday vy
las invensiones sléciricas de sus sucesores. Donde los niveles de
vida son sltos, es también alta la tarifa de consumo de cobrej; =1
uso del cobre se encuentra dondeguiera gue la  industria y la
tecnalana avanzan y donde 1a mecanizacién, transporte vy olras
caracteristicas de ia vida moderna se han de=arrollado en gran
escala.

A lo lérgu del presentes siglo se ha venido dando una
nueva revolucidn industrial, que 5810 ha sido psosible por la
explntacid% de un nuevo tipo de depésitn, como més adelante s
explicaré, ¥ unh nuevo tipo de empresa minera de capital intensivo
¥ alta tecnclogfa.

El tipo de degééitus que se han explotado en el presenitg

siglo se encuenhtran dispersos en la corteza terrestre a 1o larzso

e
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de cinturones claramente definidos. El més conocido s el angosto
perno casi continup gue va del centro al norte de Chile por el
norte de Sudamé}ica llega hasta andrica Central, se incrementa en
densidad en el opeste de Mexico Yy Arizonas, continda por Idahn,
Utah y Mevada, luego por la Columbia Briténi:a, para llegar hasta
Yukon Canadd ¥ llega hasta Alaska. (1)

En este cinturon, el nuevo tipo de d@pé%itn, s
desarrolld entre 1905 Yy 1931 en Méﬁico, aupgue e5tas ninas ya
2ran conocidas,por la di%icul?ad de expzcracién se les tenla como
curiosidades gemlééicas.

En México durante la dictadura portirista, de Moviembre
de 1874 hasta Mayo de 1911, aungue de 1880 2 1884 el presidente
fue Manuel Gonzalez la jefatura polftica del pafs 1a conservaba
por Diaz, fue una épuca de crecimiento Econémica, tantc por la
estabilidad polftica como Dpor la afluencia de la invarsidn ex-
tranjera, principalmete la nortesmericana, 1a cuzl se vio favore-
cida por prerrpgativas e incentivos de- todo tipo que ayudaron a
la canalizacion de recurspns de los sectores estratégi:ns de 1a
economnia nacional, principalmente aguellos que de antemano se
conpcia su alia reptabilidad, como era el caso de la mineria.

La Jlt}ma década tuvo como caracterfstita el gue la
demanda de minerales indusiriales marcara uns tendencia creciente
tanto en los mercados europeos como en ] de los Estados Unidos.
Esto prnvncé unz estimulacion en la exploracicﬁ de productos comb
{s

Sin

&)l cobre vy el plomo principalmente, en nuestro jst=)
embargn, s significativo sefalar que sungue una buena parte de

2 - s ¢ : :
ias exploraciones mineras se destinp al descubrimiento de esins
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minerales, para 1897, 1la proporcion gque correspondia a8 loe
metales industriales del total de las inversiones norteamericanas
en la minerfa era aun reducida, 26.35% , en cnmpaha:idn coh la de
metales precioscs, 73.5%, (2)

La creacidn de Cananea Consolidated Copper Cop. vino =a
constituir uno de 1bs eventos mas impeortantes en la industria
del cobre del pafs. Su proceso de 4nrmaciéﬁ fue inciado =n 1899,
pero no fue sino hasta 1901 que fueron abiertos para la
expluta:iﬁh dos ricos cuerppns de mineral. Sin embargo, la marcha
ae la nueva empresa no fue muy satisfactoria durante los primeros
anns debido a 1pbs problemas de tipo financierns vy técnicus,
auhgue de mayor consecuenhcia fueron los de tipp laboral,que
culminaron con el estallamiento de 13 huelga de Cananea del 31 de
Mayo de 1204, por todos conocida. Los problemas técniccs de 1a
planta obligaron a la empresa a llszvar a cabo algunas
modificaciones en su disefio original debido a gue la situacion se
agravé aun mas en 1907 a raiz del pénico financierno qus provocara
una baja tremenda en la demanda de cobre,. {3)

ia pdeucciéﬁ éinera del cobre naciponal evmluciuné
satistfactoriamente durante el periodo de 1891 a 1210, salvo en
algunos ados en’que las perturbaciones provocadas por 13 economia
norteamericana  la mantuvieron deprimida al verse reducido el
valor de las exportaciones., Sin embargo, en el pericdo
comprendido entre 1901 y 1911, se experimenté un  =alzs debida
principalmente a2 que en los primeros afos del presente siglio
entraron  en Dperacién tanto Cananes como Mecozari. La pradu:cién

en el afo de 1904 a 1905 habia duplicado 2 la de 1900 =z 1701. A

1
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EVOLUCION DE LA PRODUCCIOM DE COBRE EM  HMEXICO (1900-1949)
{Toneladas)

1900 22 473 1930 73 442 1260 40 230
1901 32 243 1931 34 212 1961 42 314
1202 36 357 1932 .38 213 1942 7 125
1203 44 040 1923 P 2825 1263 55 8681
1904 31 759 1934 44 2648 1264 352 506
1205 &3 447 1935 3P 373 19465 6% 162
1904 61 615 1936 29 713 1946 74 3%a
1907 57 473 18937 46 077 1947 54 012
1908 38 173 1238 41 8351 19462 &1 110
19092 57 230 1939 44 390 1969 a6 147
1210 48 160 1940 37 4602

i911 56 072 1941 48 716

1912 37 245 1942 51 37

1212 52 B892 1243 4g 2?74

1214 24 621 1944 41 300

1213 206 1945 61 480

i?Rié 28 411 1945 &1 052

i?1i7 S0 P44 1947 63 492

1918 70 200 1248 59 078

1919 52 272 1949 57 246

1220 48 122 1230 &1 489

1921 15 228 1951 &7 351

1922 24 978 1952 B8 462

1923 53 372 1953 &0 142

1924 49 113 1954 54 208

1925 51 3386 1955 54 676

1924 53 763 1956 54 865

1927 58 672 1957 60 000

1928 &5 103 1955 &4 P43

1529 230 560 1959 57 274

FUENTE:La Economia Mexicana en Cifras.1981
Macipnal Financiera,

En

e . . . :
en la produccion, debido 2l peripodo revolucionario

1886~1897

Las i

un

nvarsiones

. ’
incremento

registraron &n

v -
en terminns

el perio

relativos

los afps de 1910-1915 se gxperimenta una nctable bajs
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1887-1908 el crecimiento alcanzo 244%, hasta 1911, se gbservaron
disminuciones en la tasa debido principalmente a la progresiva
cerisis pnlftita en &l pafs. Por otrs parte los aumentos en las
inversiones norteamericanas en l1a minerfa mwexicanz iban de la
mano con la llegada de nuevas empresas, De trece compafiias cue
operaban eh 1868, pasaron a mas de cuarenta en 1885 Y oya para
1908 se estima gue habfa wmds de 840 comparnias de propisdad
norteamericana. (9)

Debido a la alta rentabilidad de =stas empresas, el
beneticio v fundicidn de cobre tuvo un crecimiento acelerado. En
103 existian 53 fundidoras,de las cuales Asarco controlaba nds de
la mitad por 1o gue junto con San Luis y Torrecn fijaron tasas vy
cuptas.

Por oira parte, s evidente ngua la distribucion de  las
vias ferreas que tuvieran un intenso desarrollo en esis periodno
porfirista, obedecid en gran parte a la ubicacion d= los mis
importantes centros mineros y de las fundiciones, lo gue por el
otro lado fue un factor determinante en la expansiJn de la

actividad minera.

Es indudable, que durante la =stapa porfirista

Ul
1]

s s L4
sentaron las bases sobre las gue el sector miners fincc su
. ¢ oo
expansion, se puede observar gue las plantas =2 las gue hicimos
referencia, Cananea y Macpzari, cobptinuan operando y asn de hecho
el pilar de la industria del cobre.
- 4
El periodo de 1911-19220¢ +fue una epoca dg  grandes
. : e ., Paos . - [ R—_— an,
enftrentamientos politicos, lop gue vino a provocar una baja en

e s o
ia produccidn del metal, en especial en los afos de 1714

¥
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1915, Tambidn in%luyé is situacion externz oue  ho resulto
favorable, debido principalmente & los altibajos de la economia
norteamericana v a los efectos de la primera guerra mundial.

Las siguientes tres ddradas se caracterizaron por el
desarrollo de la industrisa minera mexicana, ya que una serie de
acontecimientos en los gue s2 conjugan efectos de pnlftica
externa, fundamentalmente norteamericana,; ¥ una tendencia
nacionalista de parte de los distintos regimenes, influyeron
conjuntamente en la evolucion de la actividad.

La gran depresiﬁh dempstrd 1o wvulperable gue era la
minerfa, se hace evidente que misntras la economia en gensral v
particularmente el sector minero, dependieron del mercado de los
Estados Unidos estaban expuestos a2 correr paralelamente con los
ciclos de prosperidad vy depregién de dicha econom{a.

Con el crack firsnciero de briubre de 172% s vio caer
nuestra actividad econdmica y con ella nuesiras exportaciones.
Un estudio de la Comision de Tarifas del Gobierno de los Estados
Unidns, indico que el dsclive en las exportaciones mineras
mexicanas fus debido mds a la baja en los precins gue al  volumen
gxportado vy la subsecuente recuperacid% result6 de un aAsSCEnRsSD en
los precios con un volumen casi estable, (&)

Con la depresidﬁ fus considerable 21 ndmero de minas que
suspendieron sus operaciones, e! gobiernp mexicano ante estas
circunstancias se vio en la necesidad de medificar la legislacidﬁ
vigente con el fin de reanimar a 1a actividad wminera.

La Ley Minera de 19320 contempla algunos estimulos para

- : . : . ;
la explotacidn de yacimientos con bajas leyves y se introduze por
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primera vez el concepto de Reservas Mineras Macionales, pero s
hasta Agosio de 1939 que se& introduce dicho concepto, adends de
la creaciéﬁ de la CDmisiD% de Fomentoc HMineroc, est{mulns
fiscales destinados basicamente al sector de la pegueia niner{a,
a - la que se trataba de arganizar en cooperativas.
La polftica nacionalista del Presidente Cardenas irata con estag
nedidas de sacar a la casi nula ninerfa del lugar marginal en el
que estaba relegada. {(7)

Entre 1220 y 1222, 1la miner{a mexicana logvé en términos
generales recuperarse gatis%actcriamente, en la década siguisnte
se¢ observd una retraccidn  en la pruduccidﬁ 2si como en
las exportaciones mineras, esto provocado por problemas laborales
relacionadns con lps abastecimientos de carbon a los
ferrocarriles, 1p cual afeété 2 este medio de transporte, En 1741
se alcanzo ia producciéh de 4% @il ton, la cual no habfas side
alcanzada desde 1931 afp en gue se produjo 34 @il toreladas.
FPor ese entonces Estados Unides por prevser su paﬂtitipaci&h Bn
ia sequnda guerra mnundial absorbe de un buen nimero de paiaés

aroductores grandes cantidades dz2 minerales para foritalecer sus

= ’ s
reservoss: esto sirvio 2 la mn‘:er—x’a meYictana,; 73 que e ve

pbeneficiada con la Firmse d= un convenio con la  "Federal Loan

"

Agency" 4 el acuerdo previo =1 establiscimiento de un precio fijo
. = » . ’ 4 N
para los distintos productos, situacion gue resulto venitajosa
‘. . . : .
para Mexico, va gque estos se cotizaron 2 niveles satisfactorices

. 7 .
entre 1942 v 1945, con 1o gue se incremento su produccion en un

100% entre 1240 y 1945 37 402 tons. ¥y 61 480 lons.

re=pectiva-

mente. (8)
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en el desarrollo de la mwina y la construccion de una planta de
flotacion, se estima y acertadaments, aye la cuna del cobre en
México es fananea, dentro de on amplio contexto hay la seguridad
de gue el subsuelo del =stado de Sonora abriga los yacimientos de
cobre mos extensos del pafs. También se conoce la existencia de
depégitms de este metal en Michoacan y Gusrrerp v de algunas
zonas de Durango, Sirnaloa y EBaja California Sur, Cananez es
=31 principal centro productor de cobre an Méxicc, o
durante muchos afos "Greene Cananea Copper Co." fue la principal
enpresa productora en el pafs; se estima gue su participaciéh en
la produccién nacional representé hasta la década de los sesents
un promedio ligeramente superior al 55% . En 1942 1la empresa
inicio la Explntaciﬁn por &l sictema de tajo abierto, con lo que-
== sustituyﬁ agrogresivamente lps trabajps gque se racian por
sigtemas subterranens, en este afrp la enmpresa canstruyé una
moderna concentradora gque le permitié integrar el proceso hasta
obtener en su propia fundicidn cobre-blister. (%)

Una de las empresas mas importantss en la actug!idad en
la industria del cobre es "Industrial Minera Méxi:n“, Yy  BU
importancia radica en la magnitud de sus operaciones, va gque en
itodons los casos este metal aparece cowmpo subproducto o en los
ditimns aAos s cuenta ¥ya con una unidad minsra en donde el cobre
es el elemento mas importante . Para la mayor integvacién de  sus
gperaciones cuenta con una %undicién de rcobre localizada en San
Luis Potosi cuya capacidad representa el 37.5% de 1a capg:idad de
%undicién existente en &1 pafa.

Qtra empresa productora de minerales de cobre s Mei-Mex
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Pernoles S5iA,; gue actualmehte es una de las empresas mas grandes vy
ia Unica que conserva capital extranjero invertido, ha
incrementado =11 prcduccién notablemente despues de ia
Nacienalizacidn de la Banca &n 19232, utilizando este sistema
crediticio en nuevas e importantes inversionesy en sSUs
operaciones existen semejanzas con Asarco, mds no as{ en la
maghitud de estas.

En la década de los cincuenta se cumplié en principio el
objetivo de transformar al cobre en el pa{s, afadiendocle mayor
Qalor agregado, esto  junto rcon la mayor integracién de la
estructura industrial, coadyuva a2l fortalecimiento de la indus-
tria transformadora del metal.

En los dltimos afos de la década de los cincuenta, las
empresas hacionales de productos derivados de cobre, indepen-
dientemsnte de haber aumentado la fabricacidn de artfcu!os,
continuaron diversiticando su produ:cién, aspecto gue influyo en
forma determinante en la expansién e integracién de la rama.

5i consideramos el crecimiento de las nprincipales
ipdustrias consumidoras, encontramos wna respusesta  al porqué
alcanzd un aceieradu desarrnllo, la industria slectrica Far
ejenmplo entre i950 Yy 1260 crecié a una tasa anual promedio de
2.9% , la industria de transtormacidn 5.8% ¥ la de construccién &
una tasa de 7.4% .

Ademés de que la transformacidn de cobre en el pais

4 o, N
encontro rapida respuesta en forma de una demanda scsienida del

D
-
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o
7
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. . .’ s
sector electrico ¥y de construccion, se& abrieron evo

casy s s
pasibilidades en el mercado de exportacion.
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Entre 1240 vy 1970 se dan cambios importantes en la
estructura de la miner{a mexicana. La notable reduccion de la
inversiéﬁ extranjera junto con la incertidumbre gue en un
principio manifestaron las grandes empresas mineras en cuanto al
{uturo de 1= mexicanizaciéﬁ, propiciaropn una ssvera cnnirac:ién
2n la actividad productiva de la minerfa, no  obstante gque la
pulfti:a de mexicanizarion no quitﬁ a2 los inversionistas
extranjeros nhi los derechos a sus propiedades mineras by
metalﬁrgicas, ni los beneficios gue pudieran reportarles tanto en
éuﬁ operaciones comp en la Jenta de los porcentajes de acciones
previstos por la Ley Minera. {(10)

La dnica alternativa para dichas empresas apuntaba a la
mexicanizacidn a cambio de un favorable tratamiento fiscal. El
objetive del estado tenia dos facetas, una era incrementar el
grado de procesamiento de los metales vy minerales antes de su
expnrtacién ¥y la otra, asegurar una oferta adecuada de materias
primas para la nueva etapa de la industrializacion.

Asimismo, el Estado consideraba un aspecto importante, en
la Ley, dejar abierta la posibilidad de convertirse més tarde en
empresario mineFD cuando el interes nacional asi 1o reclamars,
prueaba de elln'$ue el interes en la intervencidn en proyecrtos de
considerable importancia desde finales de la década de los
sesenta, como fue el caso del cobre en el proyecto de La Caridad.

En 1966 un grupo de industriales mexicanos adguirisron
el 31% de las acciones de la Cia. Minera Asarco,S5.A. , cambiando
entonces su denominacicn a Asarco Mexicana, 5.A.

Entre 1960 v 1969 la prmducciﬁn del cobre crece, paro se
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observan niveles de estancamiento, vy de 1980 la prnducciéﬁ del
cobre se incrementa en un 12.3% .

En esos anos no pusden observarse todavia los resultados
concretos de la mexicanizaciéﬁ, aungue para entonces slgunas
empresas tenfan ya en marcha programas de inversion.

Diversas circunstancias contribuyeron en la pasada
década a poner &n movimiento al merecado internacional de algunos
meialies, al observarse bastante agitaciﬁh gue en gran wmedida
repercutié en la mineris mexicana.

En los Jltimos afps  la industria de transformacion del
cobre ha evoiucionado hacia una mayor integracién Y
consecuentemente se ha incrementado la demanda de productos con

.7
mayor grado de elaboracion.

., - /.
D) Marceo Teorico.
E1 cobre ha sido siempre un  importante elemento en 21

. < s . ¢
desarrollio industrial de cualguier pais, vy ! nuestro noc &3 una
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excepcién. A1 buscar la in#nrmaciéﬁ nos encontramnos con la
multiplicidad de datos aun de fuentes dignas de confianza v el
hecho importante de gue no existe escrito ningun trabajo serio
respecto al cobre, siempre se encuentra en apartados de trabajos
sobre la miner{a en general v no se toma en cuenta la importancia
gque este encigrra. Towmaremos el apartado de Minsrales Metélicos
no Ferrosos, gue es la clasificacion usada por la Secretarfa de
Prugramacién ¥y Presupussto para las Cusntas Marcionales vy gn la
gue se entuentra 21 cobrel no obstante saber gue en €1 estd tam-
bign incluida la plata de la cual, somps de los productores mis
importantes a nivel mundial, el cobre tiene un lugar importante
en lo que se refiere a producciéﬂ y dicha prnducciﬁn s& ha venido
incrementando aungue 3 Gltimos afos se ha visto, por sjemplo en
€l caso del cobre electrolitico, la necesidad de recurrir a la
importacidn, a pesar de tener cuantipsas inversiones para cubrir
nuestro consumo interno.

Pero la informacion esta dispersas y de dificil anélisis,
en todo 1o anterior encontramos una justificaci&h para llevar
adelante nuestra investigacién que no s81o  tendr{a el valor
descriptivo sino gue puede ir mas allé, ya gue constituiria un
documento 4til para cualguier sjecutivo fgue trabaja en esta rama.

En el primer capftulo describiremos en primer tgrminu iz
rergionalizacién, el lugsr en gue se& encuentran los anillos de
prnduccién en &l mundo ¥y &n cual estamos asentados, para de esta
forma entender mas claramente el powqué es en el norte de nuestro
pafs, en especial en el &stado de Sonores, es donde se encuentran

los principales yacimientos. Mds adelante se darid una idea de las
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caracteristicas 4{sicas gque tiene el cobre para ser considerado
como estratégico dentro del desarrpllo industrial vy &1 consump
final al que se dedica, asi como su impacto en las indsutrias
eldctrica y de la construccidn signifticativas para nuestra sconn-
nia. Consideramos importante dar una des:rip:ién, aungue sSea es-
cueta del procesp de produccidh para gue en el desarrollo subse-
cuente se entienda 21 pnrqué de las divisiones para el sstudio,
que estaran hechas siemnpre en funcion del momento de la produc-
cifn  en gue se entuentre. Para hacerlo de 1a manera mas spegads
posible dentro de 1o gue una simplifi:aciéh significa nos aseso-
mos de persohas que s encuentran trabajando en 1 ramo.

Mas adelante dividimos e! resto del capftuln dedicado =
ia descripciﬁn del cobre en tresjMarco de HMercado,Marco Economico
¥y HMarco Financiero. En el marco de mercado dividimos el sstudio
del cobre, en cobre primario, cobre secundario y cobre refinado.
Los dos primeros 1os tomaremns juntos para su estudio y esto  se
debe a que aungue tienen diferentes procesps de extra:cidﬁ,
mientras el cobre primario es el producto del minado, bensficio y
fundicidn y el segundo es la recoleccidn de chatarra industrial,
juntos son la materia prima utilizada en el procesoc de refinacion
pnara la Elabnracién de cobre electrolftico o refinado que ser;
estudiadec separadamente, vy gue es la materia prima Dara
todos los fabricantes de manufacturas de cobre. En este punto
consideramos importante aradir a nuestro estudio un apartado
donde describimps el mercado de los productos manufacturados, ya

: < s ! . ;
que hussira investigacion es para determinar la necesidad de
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ctapacitar a la gente gue trabaja en este ramp, en mecanismos §i-
nancieros como los mercados de futuros y proteger de este wodo a
la empresa manufacturera contra los riesgos en las variaciones en
el pracio, peroc enconiramos gran dificultad en ia recoleccibn de
in%crmacién, primeramente recurrimos al Instituto HMexicano de
Comercio Exterior en €l que nos encontramos con el problema gue
l1a informacidn,en lo gue se refiere a las manu%acturas,séln estén
disponibles hasta el afp de 1979 y como sus ahuarios estadisticos
son editados por la Secretarfa de Programacidn ¥y Presupuesto,
acudimps tambien a esta fuents pero debido al reciente temblor,
el servicio de biblinteca estd suspendido =in tener idea de por
cuanto tiempo, acudimos entonces a Aduanas Macionales en el
centro de la ciudad y aunnue esta dependencia se encuentra con el
servicio normal, no cuenta con un departamento encargado de la
1n%ﬁrmac16n; debido a todo 1o anterior,en este Penglén dejamos 1
neriodo, 19720-1979, aunque consideramos que e! sector ha tenido
un incrementn importante, tanto, gue Cobre de Méxicc,S,A., que es
ia dnica refineria en Héxicu, a partir aproximadamente del afp
1279 va no fue suficiente para abastecer al consumo nacional ¥y no
solo por bajar &n su pruduccién sinoc tambien por el desarrpllo de
la industria interna. En el informe del Banco de México del afRp
de 1984, en el ssctor para la miner{a, trae asentada la misma
afirmacion.

£nh el marco econdmico encontramos otro problema vy este
fue gue debidop a la alta interrelacidn existente en la extraccidn
del metal, &8 imposible separar los indicesdores economicos del

cobre, ya que por ejemplo no podriamos decir gue cantidad del
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emplens del secior de los HMinerales ﬁetélicns no Ferrosos en  los
gque se encuentra el cobre, estd dedicado exclusivamente al cobre
o eh una inversidn gue tanto fue en cobre, ya gue no existe una
enpresa miners gue esté dadicada en su totalidad a 1a extraccidn
del! cobre, s81n Cananesa ¥ aun asji tiene una pEqUens prnparcién de
otros producitos. Debido a todo 1o anterior nos referiremos en
este apartado comp a los Minerales Netélicns no Ferrosos ahtes
menciocnadoas. Un  importante rengldﬁ en este apartado es la
parti:ipacién estatal en el desarrollo del cobre vya gue a1 as
ﬁuien dirigiré su futuro desarrollo.

En lo gue respecta al andlisis del Producto Interno
Bruto fue deflartado tomando comp base 21 afo 1970 qgue es
21 inicio del periodo de 1a presente investigacién, lo anterior
con el fin de separar la influencia del cambip de valor de la
moneda y mansgjar cifras reales para itener una mejor idea del
desarrollo del sector.

En el apartado referente a precios se elaboraron
cuadros tomando en cnnsideracién los dos precios interna:iunalés,
tanto el determinado por el London Metal Exchange (LME) gue es el
mercado de futuros que en la préctica da el precic con el gue se
realizan la ma&nr parte de las +iransacciones internacionales,
como 1 U.S. Producer Price gue es el de los productores nortea-
mericanos y siendo este unp de los principales productores a ni-
vel mundial ejerce influencia en muchos paises, entre ptros Méxi-
co. Estos precios influyen en la determinacion del precio
nacional y a travds de las tasas de crecimiento se puede apreciar

Y I3 : - : ’
el nivel de influencia de la depreciacion de nuestra moneda
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frente al dolar americano.

En el marco financiero se dara una idea del movimiento
zdel sector por medio del analisis de las utilidades. Nuevamente
nos  entontranos con  problemas  de in%mrmacién, nerp en este
apartado npo era tan necesario llegar hasta el presente, debido a
que el dar un warco financierp era Unicamente para gue la
investigacién guedara completa en su rontenido, pero no altera el
objetivo de la misma.

Para determinar lpos mecanismoas de 4ijaci5n dal precio
nacional del cobre hubo gue recurrir tanto al Diario Oficial de
diferentes fechas, como a Circulares de la Secretaria de Comercio
¥ Fomento Industrial, en las cuales se {tijaba la interpretacién
que habia gue dar a los Decretos del Ejecutivo publicados en el
Diario Dficial. Es interesante asentar la ignorancia gue existe
al respecito aun entre gentes gue ﬁrabajan en el sector pues soOn
poces Ins  gue estén enterados que desde Diciembra de 1982 el
orecio guedo fuera de control oficial.

Despues de haber analizado ciudasdosamente 21 sector
del cobre eh Méxi:a, Bra necesario ubicarlo eh un ambito mundial,
ya gue si bien en el momento tenemos noca relacidn al ewxterior
debido & coniroles y aranceles aduanales no es dificil gue en un
futurs cercano nos encontremns en la necezidad de abrir nusstras
fronteras Yy nuestra industria debera ser competitiva. Con este
Fin hubo necesidad de recurrir a2 fusntes exiranjeras rcono el
"World Bureau of Metal Statistics® v algunas revistas
espercializadas del rampn, como es e! “"HMepials Week®, tambien

A - . . N rs .
publicaciones nacionales cowmo la revista *Mineria® publicada por
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la Camara Minera de Mexico con informacion al respecto.

Para determinar los mecanismos de fijecion
internacional del precio, recurrimos a publirariones del ®London
Metal Exchange' que junto con la revista "Metals Wesk” antes
mencionada, oroporcions log dos orecips internacionales
importantes en la relacion comercial mundial.

El objetivo de la presente investigacién es descri?iﬁ
como una industria wmanufacturera puede manejarse evitando el
riesgo existente en las variariones de precio y en la §luctuaci5n
del valor de la moneda, el mecanismd agui propuesto es el mercado .
de Juturps. La principal dificulitad encontrads fue que no existe
bibliogratia en nuestro idioma e inclusive utiliza urna
t@rminulsgfa especial gue no tieneg traduccidn literal al espafol.
Debido & l1a gran ignorancia gue se tiene al respectoc en e medig,
ya gue en muchos casos se entiende come especulacign
7participar en dichos mercados,; consideramos de importancia
extender el conorcimiento de estos mecanismos financierns gue son
usados actualmente en forma intensiva noyr ios paiées
desarrollados.

Al +Final, guisimoz desarrollar un gjemplo hipotéti:n
para facilitar ia :nmprensién del mercado de futuros, & traves de%
un elemento gré%icn Yy de esta forma lograr el ﬁbjetiQm del
prasente trabajo dempstrando la necesidad de poder desarrollar
nuesitra productividad guitandp 21 riesgo de Ia varia:ién del

precio.
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M MEXICO

2 Py ".
Mesta principios del siglo XX la principal exiraccion

[}

del cobre fue de minas, en las cuales los minerales de cobre se
epcontraban en huecos o vetas a diferentes profundidades de la
‘tierra, Estas minas {ueron descubiertas principalmente comb
resultado de la observacion de indicaciones geoldgicas, las cuales
pueden ser encontradas en la superdicie; ahi se determina el
tamafo ¥ la riqueza del depésito, uzando los mejores instrumantos
al alcance. Generalmente hablando se puede considerar gue la mina
con mayor grado de concentracidn de cobre es 1a mds apropiada
para su explntacién,pero hay gue tomar otro tipo de consideracio-
nes como la localizacidn geogré%ica de la veta del minaral; su
tamafipn, su forma, su profundidad y su inclinacién‘

A 1o largo del siglo, s& ven desaparecer Ips recursos
minerales, los cuales son irremplazables; por 1o tanto se hace
necesarin  explotar un nuevo tipo de depésito de cobre y empligar
un huevo tipo de empresa winera. El desarrpollo de tdrnicas para
los depdsitos de cobre diseminado es una hazada de la {ngenierfa
v del desarrollo tecnéloqicn.

Este tipo de depésitos se encuentran en la corieza
terrestre en zonas determinadas y tienden a estar distribuidas a
lo large de algunos cinturones claramente definidos, 2l nas
conbcido es 1 angosto pero casi continup, gue va del centro
al norte de Chile, el cinturén corre oo Sudeswmetrica, pasando por

s > . ’ .
America Central se increments en densidad en o] Oeste de Mewico

- N N A
¥ en Arizona, Nuesvo Méxicp, Utah, Nevada y Idaho, luego continla
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paor  la Columbia Britanica para llegar hasta Yukdn en Canadé, b4
flaska.

Un cinturdn similar de este tipo de depésita corre a
1o largo del rPac{fico desde Filipinas hasta Mueva Guinea y las
islas Salomon. 5e piensa gque existe otro cinturdn en =1 Cercano
Oriente; e cgual pasa por Irén, {donde grandes depdsites  son
desarrollados hoy en dfa) Turguia v parte del sureste suropeoc.’

E1 cinturon que pasa por huestro pafs, descrito
anteriormente s& hace mas evidente en la parte norte de la
Repﬁblica Mexicana.

EXTRACCION DE COBRE EN MEXICO POR ENTIDAD FEDERATIVA
1980-1983

. (Toneladas)
1980 1981 1282 19233

fAguascal ientes 1 249 232 1=0 25
Baja California Sur 1 517 1 495 1 337 1 438
Coahuila 27 3= Z 57
Chihuahua 9 6465 o 448 ? 180 8 984
Durango 276 209 291 254
Guanajuato 50 111 144 235
Guerrero 395 528 292 1 103
Hidalgo 1 548 1 209 1 227 1 2253
Jalisco . 40 &75 514 278
México 5 e 14 7
Michoacan 5 341 5 081 4 022 293
Morelns : 14 135 10 7
Nayarit , ie 12 1 7
Muevo Leon . 1 22 25 -
Oaxaca 5 >4 & 2
Fuebla - 2 - 2
Puerétaro 944 262 409 262
San Luis Potosi 1 B6l 2 042 1 249 2 219
Sinaloa g7 162 154 220
Sonora 1532 743 204 &17 200 32325 1£9 3835
Tamaul ipas 1 1 - -
Veracruz - - 1 -
Zacatercas 7 3226 6 827 2 105 ? 40%
TOTAL ig4 123 232 P02 229 178 208 062

FUENTE:Direcrifin General de Minas SEMIP.
. . . P d 2 P
Arnuarios Estadi{sticos de la Minerfa Mevicanz 1720-1982



FARTICIFACION PORCENMTUAL POR ENMTIDAD FEDERATIVA 1980-1983
(%)

1880 1221 1982 1982

-Bonora 2.5 27.9 a7.4 86.7
Chihuahua 5.2 2.8 4.0 4,5
Zacatec§s 3.8 2.8 2.8 4.8
tichoacan 2.9 2.2 1.8 0.2
Giros 4.6 2.5 3.2 2.8
TOTAL 100.0 106.0 1060.0 100.0

FUENTE:Elaborado &n base al cuadro anterior.

Como se pusde apreciar, un promedioc de £4.4% de la
pradu:cién total de cobre ha sido extraido del Estado de Sonora,
en 21 gue se ehcuentran tanto 1a mina de Cananea como la de
Macpzari de Garcfa, las cuales entre las dos tuvieron una
prnduccién de 186 663 toneladas en &1 afo de 1983, in gue
representa el 28.2% de la produccién de ese Estado. (1)

En &l norte del pa{s, ] Estado de Chihuahua ocupa
el segundo lugar en prnduccién nacienal pero es muy inferior a la
produccidn del Estado de Sonora. Lps dos estados siguisntes en
orden de importancia son el Estado de Zacatecas v Michoacén
avhgue en este d1timo se  pusde apreciar uha disminucidn de 1a
prnductién del 2.%9% de la pruduccién total en 1980 a 1.8% para
1982 debido & la baja cvasi en la totalidad de la mina La
Huacana gue bajélde una. prnduc:ién de 3 748 toneladas a Eé!m 10

toneladas. (2}

4
1.1.1 Caracteri{sticas Fisicas,

El cobre ha sido wtilizado desde el principio de la

cosy e . f
rtivilizacion de dos formeas:! comod una cowmbinacion de metales de



diversas caracter{sticas v oen atencidn al papel gue juega en 108
patrones de consump. Dentro de las principales caracteri{sticas
t{siras se pueden mencionar: gran conductor térmico b elé:tricc,
la Ffacilidad de ser trabajado vy moldeado por procesos
industriales convencionales, su farilidad de formar aleaciones
con otres metales para producir materiales con extensa variedad
de propiedades, su +acilidad para ser ensamblado por medio de
soldadura normal o de bronce, alta resistencia a la carrosién,
buenas caracter{sticas para la ele:trn—acumulacién, as{ como =su
utilidad para prupésitns arquite:ténicus, artisticos b
decprativos.

En la gEheraciﬁn de la electricidad as{ como en su
transmisién, 21 cobre es el mas practico y econdmiro medip, tanto
en forma de barva, varilla o alambre. Para 1la transmisidn de
energfa 8 grandes distancias se incrementa la demsnda de alambre
v cable. Los cables de alto voltaje que corren bajo tierra

tambien son de este material.

1.1.2 Proceso dg Produccion.

Las winas de cobre diseminado en las rocas que
actualmente snn'explntadas mediante e! método de tajo  abierto,
eran conocidas desde hace mucho tiempo, v se les consideraban
comn curipsidades geplfgicas, por 1la dificultad de explotacidn.
Un Ing. norteamericano llamado Daniel €. Jackling =5 quien logra
dar splucidn a este problema, ya gue es el primero en aplicar las
téecnicas de prnduccién masiva a las minas de cobre.

El he&hn de gue este tipo de depésitDE {porphyry)
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estaban més cerca de  la superticie para ser exiraids por medio
del método de tajo abierto fue el factor esencial en la ecrconomia
de su desarrollo, es decir, este método es considerablemente mas

barato por tonelada de min

gque el complicado prncésu de
extraerlo del subsuelo.

De manera simultansa a la explotacidh de este tipo de
mina, se dio el desarrollo americano, surgié una nueva técrica de
gran importancia la cual es reclamada comp una invensién
britanica. Dicha tdcnica es el proceso de flotacign de
cnncentra:iéh, introduridp como el sucesor del anterior; este es
un proceso caracteristico & les minersles tanto sulfurps como
Sxidns, los cuales son los compﬁestus en los gue se encuentra el
cobre v de los gue se extrae posteriormente este en forma de
metal.

Es necesarioc describir aungue sea someramente el
proceso de pruduccién para poder éntender mis adelante el purqué:

rd
la divisidn en el estudio dz la producciin del cobre. El1 minado
de vetsas es un Proceso précticamente inexistente, vya gue vetas de
ezste Lipo quedan muy pocas, actualmente 21 nétodo de tajo abierto
es el usado ¥y por tanto ez el qgue describiremns. Diche proceso
para su mas facil cumpreﬁsién lo dividiremoz en  tres estapas:
extraccién, fundicion b4 refinacion.
EXTRACCIOM El proceso se inicia en =] barrenado de terrenos para
formar enormes pozns los cuales posteriormente son dinamitados ¥
el material asi suelto es retirado para llevarlo al proceso de
trituracion primaria, por medio del cusl! la roca es triturada al

¢
tamafo de & pulgadas aproximadamente, pasa a una triturscion
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secundaria para guedar en pedazos de 1 a 2 pulgadas guedando
el material preparado para su clasificacidn (A}.

Despues de rclasificado el material, anuel superior a
45% de concentracion de cobre es llevado por medio de bandas al
proceso de molienda, realizandose este primero en un moline de
barras y posteriorments en un molino de bolas, esto con el objeto
de reducir el material a polvn, el material asi trabajado pugde
ser va llevado al proceso de {lotacién, que consiste en afadir
agua Yy soluciones qufmi:as para despues; agitando la mezcla,
érgducir burbujas a las que se adhieren pequeﬁfsimas particnlas
de mineral, las cuales suben a la Eupgr%icie donde son decantadas
El material de desperdicioc es deseghado y bombeado fuera de la
represa. El proceso de flotacidn hize posible la explmtacién de
este tipo de wina pero sobre todo la hizo rentable., La flotacion
es un métndo por medio del cual diferentes materiales pusden ser
seleccionados y/o separados por qu{mica vy procesos de control de
temperatura. El sulfuro de cobre una vez decantado es {filtrado en
filtros al vacio vy secado en hornos de rotacidn continua ﬁara
recuperar 21 mineral, obteniendose con una concentracion de 15 a
30% de cobre su%iciente para iniciar el proceso de fundicion (B},

£1 ﬁaterial abtenido de la trituracibn secundaria con
una concentracich de .15 a .45% de cobre, es acumulado en tangues
llamados terreros para someterlo al procesoc de liviviacion con
agua y acido sul%dricn, y el agua asi pbtenida se concentra
mediante un proceso hidrometalﬁrgicc por solvente, para
posteriormente pasar a la r@cuperaciéh electrol{tica obteniendo

4 N N
catodos llamados electrownn con contenido de impurezas los cuales
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tienen vya la concentracion de 185 a 30% de cobre suficiente para
iniciar el proceso de fundicidn (C).

FUNDICION Este proceso tiene el objstivo de mejorar el grado de
concentracion para obiensr un material que pueda utilizar la
refinacidn  elecirolitica. El1 material, productn tanto de la
lixiviacidn como de la flotacion, &5 fundido y la roca 1fguida
sube & la superficie en la cual es decantada mientras 21 sulfuro
de cobre fundido gue ha guedado en el fondo, al que se le 1lama
ﬂata, s2 12 lleva a alimentar & hornos convertidores en los
ruales se inyecta aire para gue 2] azufre contenido hags reaccidn
con el Dxfgenu y se elimine subiendo a 12 atmosfera, &1 cobre asi
obtenide tiene wa un 92 a 99% de concentracidn de cobre,
obteniendpse de este modo 21 1lamado cobre blister, el cual es la
materia prima para iniciar el prpceso de refiracion (D).
Faralelamente a la pdeuccién de cobre blister,; se
desarrolla la recoleccidn de chatarra industrial la cual tiene la
suficiente pureza para ser materia prima en el proceso de
refinacion electrolitica (D).
REFIMACION ELECTROLITICA. Con el material obtenido tanto de 1a
tundicidn como de la recpleccion de chatarra industrial, =ze
inicia £1 proceso de refinacidn a fuegn en hornos de reverbero
para vaciar 1 material en moldes de énudcs, con lps gue e lleva
a cabo el pfnceso de refinacion electrolitica mediante la
ionizacian fque hace que las particulas de cobre pasen
agradualmente del anodo al caiodo logrando una pureza de 99.%% de
cobre en dichos cétodos, despues por medioc de la fusian

nuevamente en hornns de reverbero es vaciado en mbides de
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wire-bar (E).
£l productn de la refinacion electrplftica es la
materia préma para la industria de ls transformacidn del cobre,
la cual grincipalmente produce: varilla, lémiﬂag cable, perfiles,

conductores, conexiones, wmotores, monedas y octros (F).
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1.2 Marco de Mercado.
1.2.1 Oferta,

Para hacer wmas sencillo el analisis de la oferta de
cobre ila hemos clasiticade en: cobre blister, cobre electrolitico
vy desperdicio de cobre. Para llegar al estudio de la prcdu:ciﬁﬁ
de cobre blister, se analizara la extraccion y componrtamients de
las materias primas gue una vez transformadas darén cono
resultado el cobre blister, el rcual a su vesz sera la materia
prima necesaria para la prnduccién de cobre elettrul{ticu, que
éeré la base para las empresas manufactureras del cobre. A pesar
de separarlos en su estudio para simpli%icacién del titrabajo,
debemos recordar gue debido a2 la rircunstancia de gue existe uns
snla refineria en nuestrp pafs, 1a pruduccidﬁ o la necesidad dg
impnrtaciéﬁ de cobre blister sers dada por la capacidad de las
plantas refinadoras v 21 resto de la prnduccidn de concentrados
seran enviados para maquilaciéﬁ al exterior, por tpdo lo anterior
podemos afirmar que =1 cobre en sus diferentes etapas de
prnduccién se encuentra intimamente ligado y gue s=su estudio no

debe olvidar este hecho.

1.2.1.1. Dferta de Cobre Blister.

Como dijimps antes &5 necesarip empezar el andlizis
con la materia prima necesaria para la elaboracion ds! cobre
blister. Existen tres fuentes de materia prima: la extraccion de
concentrados via minado, siguiendo 21 procese antes descrito; 27
cobre llamado matte y el cobre llamado spice, estos son
concentrados extraidos como residuo de la fundicidn de plomno,

cada uno sale de diferente etapa del proceso. Estos materiales
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son enviados a las  fundidoras: Industrial HMinera Méxicn 8.A.,
Compania Minera Cananea v Macocozoc. En Industrial Minera
idxice en San  Luis Fotosi, se refina waterial con muchas
impurezas,de sus concentrados extrasn cowmo desperdicio oro,
plata, azufre vy antimonio principalmente, el cobre blister
aroducido en esta fundidora una vez procesado slectroliticamente
conserva impurezas gue le  impiden ser conductor éptimu de
electricidad por lo gue 21 tipo de manufactureras como Condumex o
Conductores HMonterrey no 1o pueden utiliz;r en sU proceso ya oue
reqguieren de una calidad superior; Nacobre que es5 optra de las
Frandes manufactureras por £1 tipo de producto puede utilizar
ia calidad de cobre asi obtenidn, A esta refiner{a son
enviados 1os concentrados de Industrias Psfcles, gue s uvuha de
las empresas productoras mds grandes, para su refinacidn., Otra de
las refinerias es Compafia Minera Cananea en Sonora, la cual
funde sus propios conhcentrados y‘ s capacidad de fundicidn es
completada con concentrados de Mexicana de Caobre. La nltima de
las refinerias es Macocozoo, pero ssta es 1o suficientemente
pequera CDMO para gue su prnduc;ién casi no sez2 tomade en cuehta.
Estas dos dltimas refinerias producen una calidad de cobre
blister muy limpio gue una vezr refinado romple con los requisitos
de cualguier empresa manufzcturera.

La empresa refinadora en Méxi:o, Cobre de Mexico, para
evitar €l problewa del cobre blister con impurezas lo gue hace es
realizar mezclas, en un principio se hacian de un tercio a dos
tercios, ¥ actualmente la prcpnrcién == de ochenta a veinte, por

1o gque &n un momento dado podemps  obserwsr  que  existe  una
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impnrtacién de cobre blister por un lado y por el otroc la expor-
tacion del mismo, porgue si no hay suficiente cantidad de cobre
limpio para realizar la mezcla =e tiene gque recurrit a2 la
importacién v} expurtaciﬁn segdn sea el caso,

En este Penglén de la prnduccién de concentrados tiene
urn importants papesl la empresa “Mexicana de Cobre®, la cual tiene
una planta concentradora gque rebssa en mucho la capacidad
existente en nuestro pa{s para la %undi:iéh, vy el provecto de  la
nueva FJundidora de esta empresa, gue se inicid  en 197%, aun no
esta en Dperacién 1o gue provoca gue aungue existe un excesn de
prnducciﬁn de concentrados estos sean enviados al exterior para
=11 4undicién, v mis tarde sean importados en forma de cobre
blister para completar el requerimiento dz la refinadora, la cual
a su vez debe satisfacer las nrecessidedes de la indusiria
manufacturera,

El proyecto de "La Caridad®” en Snﬁcvs s inicio en
1979, +tueron descubiertos estos yarimientos con 1z =yuda de  las
Macionhes Unidas, e inicialmente comp»endfa una planta
concentradota, ya  en operaciﬁh, una planta fundidora, gque se
espera entre en funcionamiento a principios del afip entrante vy
una planta re;inadura, esta fHltima parte del proyecto fue
cancelado desbido a gue era incosteable y no se justificaba la
inversidn poraque aun no ha sido rebasada 12 capacidad de la
refineria existente. Las limitaciones exvistentes en la
pPDduccién de rcobre electrolitico wo se deben a la $alta de
capacidad de la plants sino a2 problemes internos de 1o empresa,

comp la huelga ocurrida en 1931,
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PRODUCCION DE COBRE EN MEXICO 19380-1984
(miles de toneladas)

AfD Froduccidn Balance Exp-Imp
1980 igq 2
1981 233 48
1982 229 &6
1983 206 197
1984 189 51

FUENTE: La Mineria en México 1924 S.P.P.
SEMIP. Consejo de Recursos Minerales.

Como podemos apreciar en el cuadro anterior, somos un

I
pais exportador en este rengldn, pero es porgue no contamos
¢ - N
todavia con Ia capacidad para refinar toda nuestra producciong

sin embargo, sSe espera gque uha vez Ffuncionando 1a planta

[N

fundi&mra de La Caridad, podamps converiirnos en un pais
exportador de cobre blister, es decir un cobre con un mayor grado
de valor agregado en su contenido. Aungue la meta a alcanzar
seria no convertirnos en exportadores de cobre blister, hi

. 4, . . - A ¢
siquiera de cobre electrolitico, sino que la meta inmediata ser:

3
producir suficiente cobre electrolftico para cubrir la demanda
interna. En este momento e! exportar concentrados nos ha dado una
salida =a la +alta de divisas para la impcrtacién de cobre
blister, ya gue siendo la produccidn de Cobre de México consunida
en su totalidad internamente la ewmpresa no contaba con divisas

. . 7 . -
para la importacion de cobre blister. En aproxiwvadamente 2%% la

- 7 N
produccion de concentrados de 12 empresa Mexicana de Cobre son
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enviados a Estados Unidos para su maguilas y regresados al pafs en
forma de cobre blister, el cual es comprado por Cobre de Méxicno
en moneda hacional, splucionandose en esta forma el preblema de
las divisas.

VOLUMEN ¥ VALOR DE LA PRODUCCION DEL COBRE Y TOTAL DE LA
PRODUCCION MINERO METALURGICA EN LA REPUBLICA MEXICANA.

VOLUMENM (ton). 1983 1984 ) 84/83
TOTAL - - -
Cobre 206 062 189 111 -8.2

VALOR (miles de pesos corrientes)

TOTAL 217 180 237 302 245 246 +39.6
Cobre 37 158 217 41 746 495 +12.3

VALOR {(miles de pesps constantes)

TOTAL 217 180 237 224 724 978 +3.4
Cobre 37 158 217 34 101 521 -8.2

FUENTE : Elaborado en base s datos de la Secretaria de
Programacidn y Presupuesto. La Miner{a en México 1584,

Como se puede apreciar 2n el ecvadro anterior, el
volumen de produccion en tonesladas de cobre disminuyo de 1983 a
1784 con una tasa de crecimiento descendente de -8.2%. E1  valor
s 7 .
de 1la produccidn en miles de pesos , no obstante gque hubo un
- N 21z
incrementn en los Minerales Metalicos no Ferrosos de un 3%9.6% que
4 :
una vez deflactado queds en 3.4% & precios constantes, en el
7 - P
renglon dedicado a2l cobre se observa una taza de crecimiento
descendente, coincidente por supuesto con la fasa del volumen de
.l V
la produccion, de -8,2%.
- . . . 4
Asimismo, se observa gue existe una disminucion sn la

. L . .7 ./
proporcion existente entre 1z produccion de cobre vy la produccion
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.
total mwinero netalurgica, bajando de 17.1% a 12.8%, a pesar del

- s ¢ - =
inCremento en la produccion debida al desarrollno de La Caridad en

Smnora.

PRODUCCION DE COBRE BLISTER EM MEXICO

{Miles de Toneladas)

ARD Produccion Tasa de Crecimiento %
1970 61
1973 73 27.8
1976 |y 14.1
1927 o0 1.1
1978 87 - 2.3
1879 107 23.0
19580 88 - 17.8
1981 65 - 24.1
1982 &4 - 1.8
19383 59 - 7.9
1954 70 18.6

FUENTE: Asociacidn Mexicana de Cobre.
Er la decada de los setenta, ia prnductién de cobre

k4
blister tuvo un incremento sostenido hasta llegsr 54U punto nas

pr1]

[(

altn &en el afo de 1979, coh una pvaduccién de 107 mil tonsladas v
con una tasa de trecimiento de 22.0% con respecto al afo anteripr
debido al auge industrial de esta época, pero a partir de 1780
tiene siempre uwups tsss de crecimiento descerdente llsgando

- L7
en 1931 a - 26.1%. Esto =g debip en gran parte a problemas
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internos de las empresas Jfundidoras &n espeoisal Cﬂmpaﬁ{a Minera
de Cananea, la cual en el afo de 1930 coincidents con la baja de
prmduc:ién de cubre blister,tuvo una pérdida en sus utilidades de

% 18
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25 miles de pzsos como lo analisaremos
teniendn una variacidn en sse sfio de un decrementn superior &
100C%. Despues del afo de 1982, con la naciphalizacidn ds  la
banca, 1o cual permitié nuevas inversiones en este rewglén, sB
tiene un incremento en la prnduccién de blister y =2 esperaza; Chh
la inclusidn de la fundidora de La Caridad, gue nos convierta

en un futuro no lejano en un pafs exportador de cobre blistsr. (2]

. 7
Peterente a la produccion de chatarra industrial no

existen estadisticas debido a que este tipo de 5&
: " 4 .
realiza de una wmanera pocp ordenads, por Io gue  la unica

stica gue pusde arrojar cisrta luz es 1 hai

con &l exisrior, el cual wugstra una signiticativ

7ll

Comn anteriormente dejamos asentadn, la hatarra 2%
1 1
- s N < - g e
utilizada como materia prima para la vrefinacion slsoirelitics

m

R .
debido a su adercuada concentracion de cobre v en algunos casos

< 7 oo
ralidad en concentracion de cobre o3 1o suficisntemente alta como

e
alaborzacion  de

ot
W

para poderia utilizar como materia prima en

algunas manvtacturas.

1.2.1.2 Gferta de Cobre Electrolitico.

- PRRd 2
l.a refinacion del cobre tiens cono

impurezas gue afsclan las oropiedadss conduchtorss vy del
N : - 7 .
metal., El procesn de refinacidn sg realiza z partir del blister,

. *
v pusde llevarse a cabo nor dos caminns, 2 fugao v por  mehodos



electrolfticos. En Méxice Unicamente existe una planta refinadora
gue es Cobre de Méxi:n, gue cuenta con una capacidad de 150 mil
tmnéladas, la cual no ha sido rebasada nunca, 21 afp de mayor
praduccién fue de 102 mil toneladas.

La produccién del cobre electrolftico en los dltimos
15 afins ha tenido un desarrolio wuy irregular, esta prmdu:cién
depende del funcionamiento interno de 1a tnica refinadora en
México. En 1981 coincidente corn el afio de mayor cohsuno  la
empresa enfrento un emplazamiento a huelga, debido a divergencias
entre sindicatos, lo cual dio cowp resultado uwna baja en la
produccién importante vy la necesidad de impaﬁtacidﬁ de cobre
electrolitico para cubrir la demanda interna.

EVOLUCION DE LA OFERTA DE COBRE ELECTROLITICO

Tasa de Creci-

Afins Miles de Ton. miantno %
1970 55

1975 20 27.3
1976 3 18.4
1977 79 - 4.8
1978 83 5.0
1979 io1 21.7
1980 . 102 1.0
1961 71 -20.4
1982 77 8.5
1983 80 2.2
1984 83 3.e

FUENTE: Cobre de Méxicn,SxA. Aszpciacidn Mevi-
cana del Cobre A.C.

En #1 rcuadrp anterior se hace evidente gue a partir de
1981, debido fundamentalmente a la falta de divisas para poder

: . P4 £ .
inmportar cobre blister, la produccion de cobre electiroliticec cae

N

]

con una tasa de crecimiento descendente de 20.4%;1c cual a trav
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de lps siguientes afos se ha podidn recuperar usando la
exportacién de concentrados de la empresa Mexicana de Cobre, como
analizamos anteriormente, sin lograr hasta shora trabajar a su
maxima capacidad la cual es5 de 150 mil toneladss métricas. En el
afio de 1982, su mejor afin, su prmducciéﬁ fue de 102 wnil toneladas
metricas. Sueda asi evidente que el cuelio de botella de la
industria del cobre esta en el proceso de fundicion.

Dentro de los planes de expansidﬁ de la empresa Cobre
de Méxicn se encuentra la de elevar su produccién en 60 mil
toneladas, esto en forma gradual, aungue en este momento la
capacidad productiva sea superior a la demandada con el iniciﬁ de
pPDduccidﬁ de cobre blister de Mexicana de Cobre a principios del
proximo afp esta inversid% se justifica. Mo hay gue olvidar que
este tiﬁo de inversiones debido a su alia dificultad financiera
¥ técnica son inversiones a largo plazpo por lo que s hecesario
- ’ ’
iniciar los planes de sxpansion en este momento. Dicha expansion
s@ realizaria en la provincia de 1a Republica, Cobre de Mexico
se encuentra localizada en una zona centrica de la ciudad de
Mexico por lo Que la expansinh desde &1 puntio de vista fi{sicn es
imposible y debido a gue esta industria es altamente contaminante
la légica impiée la localizacidn de la nueva planta en esta
ciudad, al mismo tiempo se debe tomar en cuenta gque los
proveedores se encuentran en lugares lejanos por 1o gue dicha
lncalizaciéﬁ debe buscar un lugar adecuado.

En este rengléh la empresa Cobre de Mexico funciona
como  una especie de intermediario entre los preductores y los

. ’
tabricantes de manufacturas. Es a traves de esta empresa que e



decide si se wva a importar cobre blister, de acuerdoc a las

. £y cps
necesidadss de consump de cobre eslectrolitico gue se manifiestan

3]
¥
o,
3
m
in

en el mercado ¥y en cuanto se debe realizaer dicha imports
tambien a traves de juntas gque ests empresa deride =i es
necesaria o no la imﬁmrtacién de cobre ele:tralfti:c, de acusrdo
a la cantidad gue se vaya a produocir y su deficit o supsraviit con

=20

. s
relacion al consumo.

1.2.2 Demanda.

. s 4 s
De acuerdn a datos obtenidos del Anuaric Estadistico

4.5% anual durante ls década de los satenta, aungue en 1773
gr&senté una caida que la llevn al nivel del =afo anterior, en
1972 vmivié a ca2r un 18.6%, rcaincidiendo con el aro de mavor
ﬁrnduccién, 107 mil toneladas.

La produc:idﬁ hacional de cobre blister ha sido
insuficiente a para satisf{scer la demanda, teniendoc gue recurrie
a la impnrtacién, agui &35 importante rscordsr gue oodemns ver ot

< - . - L7 .2
mismo tiempo gue existe importacion vy exportacion v ssto

1y
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debido, como 1o dejamos asentado anteriormente, = MEIC s

ot
i1}

necesaria de cobre blister de las distintas fundidoras debidas a
SUS impurezas.
El blister produciddo povr upa de lasz  em

fundidoras, no cumple con  las normes regueridas  para

procesado en la unica planta refinadors nscional, con lo que

dificulta su aprovechamisnio.

s . . ¢
El consump de cobrea electrolitico, crecio =
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media de 8.5% anual durante el periodo 1970-1980, alcanzando 120
mil toneladas en &1 dltime afo. La evolucidn del consumo de cobre
sg puede presentar en dos etapas! en la primera, de 1970 a 1573,
el crecimiento fus nulo, manteniendose en alrededor de 352 wmil
toneladas. En 1974 crecid 46% debido principalmente a movimientos
especulativos del mercadoc gue se presentaron en ese afdoj como
consacuencia de esto, en 1975 tayé 9%,de sste afio en adelante, el
crecimiento fue de 11.7% en promedio anual. La industria nacional
fue crapar de abastecer el mercado de robre electrpolitiep hasta
aprox 1979. De este afin en adelante; se presenta un dé%icit gue
fue cubierto con importaciones & pesar de no haberse cubierto
toda la capacidad productiva de la Pe%inerfa “Cobre de México®.

COMSUMO Y PRODUCCION DE COBRE
{Miles de Tonzladas)

1980 1281 1982 1983

CONSUMO 117 131 88 79
PRODUCCION
COBRE BLISTER a8 &3 &4 59
IMPORTACION
COBRE BLISTER 4 & 2 -
PRODUCCION
COBRE ELECTROLIT. 102 21 77 80
IMPORTACION
COBRE ELECTROLIT. i 73 g 2

—r : . 2 :
FUENTE: Asociacion Mexicana del Cobre.
.
Segun podemps apreciar en el cuadre; anterior la
.’ 4, . . ..
produccion de cobre electrolitico no ha sido suficiente para

- . 4 . e
satisfacer la demanda interna en los ultimos afpns. En 1981 fue el
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affia en el gue se di 2! mayor consumo, llegendo a 131 mil
toneladas coincidenle con esto la @Pmducﬁién bajo de 102 nil
toneladas & snlo 71 mil toneladas, esto como dijimos antes Jue
producto de una huelgm en ila éﬁiﬁa empresa refinadora. El consuno
tan altp en ese momento se explica debido al desarrollo a su
maximo en ese afoc del! secior petrolern, el cual uno de sus
insumps importantes es precisamente el cobre, por le mismno
despues de 52 afko cae 2] cvonsump de cobre al caer esta indusiria
al menns en su crecimientn, todo lo anterior hace gue se de
tambien en &se afc un incremento desmedido en la impurtazién de
cobre electrolitico 73 mil toneladas para bajar ? mil toneladas
en 1%82. En ese afo de 1982, junio con la nacicnalizacién de 1la
banca, se da uh impulso a2 la industria del cobre, pero debido al
control de cambics vy la falta de- divisas gn el pafs, dado gue
la empresa Cobre de Méxi:u no era exportador,vya gue su pruduccién
esta encaminada directamente al consumo interno, le fue dificil
importar el cobre blister necesario para incrementar s5U
prmﬁucciéﬂ y agui es donde ha sido util 1la expnrtacién de
concentrados que realiza Mexicana de Cobre, la rual exporta
aproximadamente el 85% de su praducciﬁn debido cromp dijimos antes
a2 la falta de capacidad de las fundidora. Una vez producido el
cobre blister en el exterior llega a Cobre de Méxicn sin
necesidad de divisas porgue se esta pagando en especie 28 decir
coh cobre para fundir.

La meta principal de la planta concentradora de_
Mexicana de Cobre 25 la de proveer a las fundidoras existentes y

- i 2 I3
el resto de la produccion es la que es enviada al sxterior para
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su  procesamiento. La empresa Oobre de Méxicﬂ debe de tomar en
gnnsideracié% en forma global a toda la industria del cobre, vya
gue para la plah@acién tanto de l=a impnrtatidn de materia prinma
como para la prndu:cién tinal de cobre electrol{tico destinado a1
consumd  de la industria interna manufacturera, dependeré de ia
prnduccién vy funcionamiento de la industria en general.

Debido & gue el principal pafs con el gue llevanons &
cabo las ‘transacciones comerciales es Estados Unidos de
Norteamerica es importante sefialar el hecho de gue, de acuerdo al
informe de la Camara Minera de este afo, los productores de cobre
dé dicho pafs, presentarocn a 1z Cowmision de Comeprcin
internacional * de ese pafs {(I.T.C); una peticidﬁ a fin de gque se
impusieran' cuptas restrictivas a lops prin:ipalés paises
exporitadores a los Estados Unidos de cobre blister y refinado,
medida oue podria afectar en un futuro a 1a industria de cobre
mexicana. Esta comision dio la recumendacién de gue se llisvaran
a rcabo dichas restriccinnes.‘ El presidente de lps Estados
Unidos tomp la decisién el &6 de Septiembre Jltimu, de
no restringir lgs importaciones de cobre por medio de cuotas,
aranceles o algun tipo de entendimiento comercial. En dichas
negociaciones lé Camara estuvo representada por el Lic Luis
Alejandro Figueroca, Director General de 1la empresa "Cobre de
Méxicn“, guien tuvo una brillante actuacion y auien conto con el
apoyo del grupo de productores de cobre de dicha Camara.

Todo lo anterior nos da un panorama alentador al
desarrollo de esta importante industria en nuestro pafs, Yya que

L4
una vex se tenga con la suliciente produccion tanto de cobre
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blister como de cobre electirplitico, se podren desarrollar  aun
mas las indusirias wmanutactureras gue han demostrado ser un
un sector altamente redituable v gue mmdrfa en un momento dado
ser la respuesta a las divisas gue tantn neresitamps, en caso de
una inc}ugién al Acuerdo General General sobre Aranceles y Comer-
cio {(GATT), estas manutacturas han demostrado ser competitivas ya
nue han utilizado 1a impmrtaciéﬁ de cobre electrolitico ¥ han
exportado el producio terminado, encontrando facil r@alizacidn

2 sus manufacturas en el mercado internacional.
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1.2.2. Manufactiurses.

1 presente apartado es importante a nuestro estudio,
perno es necesario dejar asentadn el problema en la recolecrién de
datos. Como ya 1o habiamos dicho en huestra introduccion s 18
informacidn digsponible solo llega al affio de 1979, por lo gue sera
manejaﬁo a esa fecha,.

El cobre electrolitico es el insumo principal de 1os
productos de manufactura del cobre. lLas propiedadss mecanicas de
este metal permiten que se obtengan alambres y cables, por medio
de procesos de estiraje, también se utilizan lns_ procesos de
estrusidn para la elaboracidn de perfiles vy tuberias. En la
obtencidn de wvalvulas y accesorins para tuberia se utilizan
procesns de fundicion Yy moldeo.

Los principales productos de 1a manufactura d= cobre
son: alambres, cables, tuberia, laminas y perfiles. ‘

PRODUCCION DE LOS PRIMCIPALES PRODUCTOS

MANUFACTURADDOS DE COBRE.
(Miles de Toneladas)

1970 1975 1976 1977 1978 1979
Alambres vy Cables. 37 41 42 29 40 B33
Tuberias ’ & 10 12 iz 14 i4
Lamina 1 2 2 z i 2
Perfiles i i i 1 i 1
Fuberias de Aleaciones 2 2 2 2 3 4
Perfiles de Aleacionhes 3 7 7 9 iG ii
Latones ) 5 8 7 =4 i3
TOTAL. 56 68 74 73 72 982

FUENTE:S.P.P., Coordinacidn General de los INEGI, Estadistica
Industrial Mensual 1970/1%79.p. 147.

s N s
La produccion de las nrincipales manufacturas de cobre
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crecit a una tasa media de 6.4% anual, alicanzando 98 mil
toneladas en 197%. Labe menciocnar gque en 1975 la pvcdﬁccién tuvo
una caida de 14% 1o gue atectd los resultados de la  industria.
Loz productos de mayor importancia dentro de la estructura de la
produccidn  son ips conduciores y la tuberia, gue participan con
7i% en 1970, vy 68% en 1979, en virtud del dinamismo de los
nerfiles de aleaciones v los latones.

Durante el periodo de 1970-1979, la demanda de
manufacturas crecio a una tasa media de 6.5% anual, alcanzando
Sas 97 000 toneladas en el afo de 1979. & nivel producto la
tuberfa v perfiles de aleaciones fueron los mas dindmicos,
creciendo a una tasa media anuél de i6.5 y 15.5%,respectivamente.
£l contraste estuvo dado por los alambres y cables, productos gue
tuvieron el c;ecimientn mas bajo de la década sefalada,
disminuyendn su  participacion en el total del consumo de
manufaciuras de cobre de 67.2% en 1970 a 34.0% para 1979, segﬁn
datos obtenidos de 1la S.P.P.. Cabe destacar gque el consump
total de estos productos decrecid en 1977 en 4.2%
respecto al aRo anterior, combp resultado del menor crecimiento
economico de ese afp debidp a la devaluacidn del peso mexicano
frente al déla; v la consiguiente crisis no solo econdmica sino
también de confianza.

Aungue no se encontrd estadistica reciente en este
aspecto,es importante asentar gue este sector ha tenido un inten-
s0 desarrpllo; uno de los indicadores gque nos 1ip esta diciendo es
due para 1979 se empezo a importar cobre electrolitico tanto por

un descenso de la produccidn como por un aumento en el consumo
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interno. En =1 informe del Banco de WMéxiro del afio de 1984, en el
renglon de minerfa, aunpue no dedica mas gue un péwva%m al cobre;
en el deja ssentado gue hubpo neresidad de importar d@bidq a un
crecimiento del sector de manufacturas de cobre, es decir, gue &l
déficit no se debid tanto & un descenso en la produceidn como a
un aumento en ! consump interns. Siendp el cobre, comb va antes
1o mencionamos, un indicador del desarrollo industrial no deja de
ser esto un  indicador alentador en nuestra etonumfa, ademas de
gque, Cono también 1o habfamps dicho antes, se espera gue den
resultados en la prnduccién de cobre blister las fuertes
inversiones hechas con anterioridad ¥y que pronto seamos no solo
auvitpsuticientes sinD gque nos convirtamos en exportadores.

EVOLUCION DEL COMSUMO APARENTE DE LOS PRINCIPALES

PRODUCTOS MANUFACTURADOS DE COBRE i970-1%79.
{miles de toneladas)

1970 1975 1976 1977 1978 1979
Alambres y Cables 37 41 42 38 az 32
Tuberias & 9 11 2 11 14
Léminas 1 2 2 2 2 1
Perftiles 1 - - 1 - 1
Tuberias de Aleaciones 1 2 2 3 3 4
Pertiles de Aleaciones 3 7 7 2 i0 i1
Latones & =1 8 7 2 i3
TOTAL 55 &6 72 59 21 o7

FUENTE: S.P.P. Coordinacidn General de los IMEGI.Estadistica
Industrial HMensual 1970-197%, Anuaripos Estadisticos de
Comercio Exterior.

En 1o qgue se refisre a las importaciones, lbps
principales productos de manufactura de cobre crecieron a una

tasa media anual de 24.3%,; en base a datos obtenidos de la §5.P.P.

Este comportamiento se puede dividir en dos etapas: la primera de
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1970 a 1976, conh uh crecimientto de 11.5% de opromedio anual,
cuandoc alcanzaren un total de 693 toneladas. A parltir de este aio
el crecimientn fue mis dinahicu, pues ecrecis a un ritmo anual de
54.7% hasta 1979, de manera de gue el Jltimo afo de la decada =l
total de importaciones de estos productos fue superior a las dps
mil toneladas. Este comportamiento se manitfiesta por un acelerado
crecimiento industrial en los dltimos afos de la década de ins
setenta aun tomando en cuenta la fuerte devaluacich de nuestra
moneda, con la consiguiente pérdida del valor sdquisitivo.
. IMDUSTRIA DEL COBRE
EVOLUCION DE LAS IMPORTACIONES DE LOS PRINCIPALES

PRODUCTOS DERIVADOS.
{(Toneladas)

1970 1978 1974 1977 1978 1579
Alambres v cables 144 243 21 &l 126 255
Tuberias 108 211 218 174 276 1 053
Lamina 67 344 374 250 545 727

Perfiles 10 T 132 11 24 10 477
Tuberias de Aleaciones - - - .- - : -
Ferfiles de aleacianes i1 - ~ - ~ ~
Laton de toda clase 24 - 2 12 e 22

TOTAL 361 &322 693 1128 1 065 2 564

FUENTE:S.P.P.,Coordinacidn General de lps INEGI, Anuarios
Estad{sticos de Comercio Exterior 1970-1979.p 148,

A .H}Vél de producto, la tuberia, la lamina y 1os
perfiles aumentaron en la importacidn de 50.5% en 1970 a £9.2% en
el Jltimo afo del periondo comprendido #n el cuadro.

Por su parte las exportacionss muestran una tendencia
decreciente a>partir de 1977, de ese afio a 1979 se manifesto una
caida de 11.5% de promedio anual,gue contrasta con el crecimiento

del peripdo de 1970-77 que fue de 49, &%.



& nivel de producto, la exportacion de ldmina de
tuvo un crecimienin enstenido de 15.2% anual alcanzando a1l
de la decada las 1 811 toneladas.

INDUSTRIA DEL COBRE
EVOLUCIOMN DE LAS EXPORTACIOMES DE LOS PRINCIPALES

PRODUCTOS DERIVADOS
{toneladas)

1970 1975 1976 1277 18728
Alanmbres vy cables 171 160 422 937 193
Tuberia 703 1 293 1 612 2 73 2 8132
Lémina 504 658 787 1 3864 1 773

Perfiles
Tuberia de aleaciones 95 - - - -
Fertiles de aleaciones -~ - - -
Latdh de toda clase 30 54 - -

TOTAL 1 550 2 674 4 046 5 0465 4

e}
]
i
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cobre

final

1979

1 067
1 039
1811

FUENTE S.P.P., Coordinacion General de INEGI, Anuarios
Estadisticos de Comercio Exterior. p. 148.
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1.3. MARLO ECOMNOMICO.

Debido a la gran interrelacion existente entre los
metales en lo gue se retiere a su prgdu:Eién, va pue por ejemplo
5 encusnira oro vy plata entre los residuns de 1a prmdu:ﬁiﬁn del
cobre, serfa poco realista el itratar de separar los indicadores
acaﬁémiass para cada metal. Como podnfamos decir gué cantidad de
las personas empleadas en 1a mineris se dedican tnicamente a la
extraccidn de cobre, si las ewpresas dedicadas normalmente a la
extraccion de cobre tambien se dedican en alts grado =2 la
extraccion de otros variados metales, en este caso la excepcidn
seria Cananea, perb aun asi ahi también se extraen aungue en muy
poca cantidad otro tipo de productos. Por lo anterior seria
imppsible determinar el empleo en la industria de la extraccion
del cobre. En la misma forma no: se pueden separar los demnds
indicadores econdmicos como serfa la inversidn o 1a parti:ipacidn
en el PIB. '

Debido a o anterior vamos a utilizar para ubicar el
sector en la economia, el criterio usado por la Secretaria de
Programacidn vy Presupussto para las Cuentas Macionales., Dicho
sector es Extraccidn, Beneficio, Fundicidn y Refinacidn de
Minerales Metadlicrops no Ferrososj en el cual estd comprendido el
cobre. Es importante sefialar que en sste sector también se en-
cuentra la plata de la gue somps productores importantes 8 nivel
mundial, pero el cobre tigne tambign una participacién porcentual
an €l sector io suficientemente significativa .

£1 cobre en la planeacién de la economia Nacional

. : s ¢ ‘.
es considerado como una materia prima de carascter estrategico,



debido al impaclo gue tigne en  1ps mectores eléctrice y de la
cmnstrucciéhu signiticativoes en el desarrclleoc de cualquier
economia.

A partir de (P70 se incrementa notablemente la
prmduacién de cobre, como ya anteriormente dejamcs debidamente
asehtado, pasando de 62 012 iopneladas 2p 1?70 a 107 109 tonsladas
en 1979 y a 189 1ii1 toneladas en 1984 debido al impulso que se le
dis al sector al considerarlo prioritarioc. La industiria se
gncuentra an unha etapa de expansién pnor ic gue la presente
investigacidn tomo este periodo para su estudio, es decir de 1970
& la fecha hasta donde la informacidn nos lo permita.

Antes de entrar al anélisis s neresario determinar elr
tipn de bien gue es el cobre, Segﬁn 2l wmerradn de competencia
perfecta un bien para poder entrar en este mercado debs sar:
movible, es decir que no importa el lugar donde 2s comerciado
este puede ser transportado al comprador para su entregal
hnmngénaa, es decir gue debe ser igual, gue si1 yo comprg una
mercancia me es indiferente a quien comprarla, ya gue ssta tiens
una misma calidad y formajs y por Wltimo debe tener un nrecio gue
no sea demasiado alto de forma dque la entrada o salida de algln
comprador o vendedor sea indiferente al mercado. Esto es
importante asentarlio debide a que en un capitulp posterior
=1) @xpli:aré el tipo de bien gue puede entrar al mercadp de
futuros y aungue e] cobre cubre casi todos los rubros, sn el caso
de la calidad np es asi, ya que el consumidor necesita una
calidad determinada vy s5i tiene cierins elementns 2n  su

1
composicion hp sirve para su procesn, esto se maneja porgue en el
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mercado de futuros es nuy rarc gue una nercancia llegue ai puntp
de tener gue ser entragada v si  as{ se hace, entonces se recibe
una cantidad de compensacidn o se paga una pena segun l1a calidad
de cobre pue ze entrega.

1.3.1. Estructura Industrial.

t.a industria del cobre se define come: &1 conjunto de
empresas gue explotan v transiorman el wineral de cobre en
agroductos manufanturados, | mediante Sroresss de %undiaidﬁs
retinacidn, . laminacidn, @S?Puaién, ¥ @Stéraje del cobre vy sus
é%@acinn@s.

La industria se compone de 59 empresas, de las cuales
el 59% son compaRias wmineras, el 5% fundidpras y existe solo una
anpresa refinadora "Cobre de México“, el resto 500
manufactureras.

INDUSTRIA DEL COBRE
NUMERDO DE EMPRESAS

SEGHENTO No. DE COMPARIAS PLANTAS
Hineras 45 48
Fundidoras 3 4
Refinadoras : 1 i
Manufacturerash 10 M.D.

FUENTE:Asaciacidn Mexicana de Cobre A.C.
#Compafias registradas en la Asociacion Macional de Cobre.

e eztas empresas 45 soh mineras Que procesah ademég
del cobre otros minerales.

El grado de cuncentracién zn la industria es altp vy ss
incrementa a medida nue se procesa #] mineral hasta l1a obtencidn

deil cobre electrolitico, producto demandadn por &l szctor.




manufacturera.

GRADOC CONCENTRACION BE LA INDUSTRIA
DEL COBRE
SEBGMENTO PARTICIPACION EN
EL MERCADD (%)
Mineria 3 76.5
Fundicign 3 100.0
Refinacidn 1 100.0
Manutacturas b 8e.0

FUENTE.Asociacidn Nacional del {obre.f.C.

De 45 cowmpanias mineras solo tres de ellas manejan el
76.5% en lo que se refiere a la sxtraccion: Industrial Minera
Méxica, Met-Mex Pefiolesy; y Minera Cananea. Comn anteriormente
mencionamos solo tres empresas manejan  la fundicion para la
obtencidn de robre blister: ﬁinera Cananea, Macocozpoec e
Industrial Minera Méxieo. En nuestro pafis existe solo una
refineria de cobre debido principalmente al monto reguerido de
inversidn Yy gue esta tiene que ser a muy largo plazo. En este
momento existe el proyecto de *lLa Caridad® en Sonora, para fundi-
Eiﬂh, que deberd ser terminado para fines de este afn, la cual va
a tener una capacidad de 180 000 toneladas por afo de anodos de
cobre, que unida & la expansién de 150 D00 tpneladas anuales en
la refineria "Cobre de México” nos colocar{a en un papel de pals
gxportador. En cuanto a las empresas manufacturegras sole cinco de
ellas controlan el 88.0% de la prcducciSH.

Por todo lo anterior podemos afirmar gue en nuestrp
pais existe una fuerte concentracidn en la industria del cobre.

Las principales barreras de ntrada a nuevas oenpreosas

en  1a industria del vonstituyen |, por &l lads ds s
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@xplmtasiﬁh minera, 21 marco jurﬁdizﬁ legal al gue se ajusta sQ
@xpimtacién Pequiwiéndasa concesiones por parte del Gobierno
Federali asimismo la disponibilidad de vavimientos y el nivel de
inversidn requerido para su mg@rﬂﬁiéﬂ zon vehtajas economicas. La

X

inestabilidad de los previocs del cobre constituye oira barrera de

I

entrada, representando un rieﬁgm‘para lpos nuevps inversionistas.
L.ag indusirias beneticiadoras del mineral, +fundidoras R
refinadoras operan con caracteristicas munmgézicaﬁg Yao gue
tienen mautivo su mercado de materia prima.

La participacién estatal en el capilal de empresas gue
Péalizan las operaciones de minado y beneficio, fundicion ¥
P@%iﬂacién, es de alrededor de 19%; correspondiendo el restante
Si% a empresas privadas} en estas, hay unha parti:ipacién del

capital extranjsroc de por 1o wenps 36% . (4)

1.3.2 Participacién en el Producto Interno Bruto.

Para- tener una visidn mas exacta de la participacién
del sector dentro de la economia a traves del analisis de su
pariicipacién en €l Producto Interno Bruto consideramos necesario
deflactarlo, tomando como base el affo 1970 gque es el inicio
del periodo que estudia el presente trabajo, =z través de dicha
detlactacion lo que se busca es aliszslar los efectos en las
variaciones en los precios, 1o gue significa hacer hmmogéneas las
cantidades monetarias rominales {valores corrientss) en terminos

de unidades monetarias fijas (valores constantes).



BRUTC & PRECIOS CONSTANTES 1979-1983
(Fesos de 1970}
1979 1920 1931 1282 19832
Producto Interno Bruto
TOTAL
i P77 162 841 8513 ©0g 765 9032 837 861 Ca6%
Producto Interno Brutno
Iindustiria Minera
2 Q 863 10 742 i1 @51 i1 g84 11 266
Participacién
ar
i3
3 (2/1) 1.3 1.3 1.3 1.3 1.3
Extraccidn, beneficio,
fundicidn y refinacidn
de minerales metdlicos
no ferrosos.
4 3 783 4 252 5 093 5 21% 5 188
Parti:ipacién
%
5 (4/71) .43 .52 . 56 .57 . B0
Parti:ipacién
%
& {(4/2) 28.05 40,381 43.01 43.22 46.00

FUENTE: Secretarlia de PPogPamacién y Presupuesto.

Como podemog apreciar en el cuadro anterior la
participacion del Producto Interno Bruto de la industria minera
en relacidon al PIBE Nacional Total se ha mantenido estable en  un
porcentaje de 1.3 lo gue hace svidents gue ha crecido al mismo
ritmo que el total de la economia.

.2 s s
En cuanto al PIB an el sector exirscocion; bensficio,



%undicién Vi refinacidn de winerales metdlicos no ferrosos,
encontramps un  incremento peguefp en su relacidn con el PIR
Macinnal Total, pasando de 0.48% a 0.40% Yy en relacidn con la
industria minera se nmanifiesta un incremento wmas importante
pasando del 38.03% en 1979 al £6.0% para el afp de 1983 lo gue
nos dice gue aungue su relacidn con el PIBE Nacional Total no  ha
aumentadn significativamente en el raso de su relacidn con la
industria minera o5 mas importante ese incremento, por lo gue @}

sector tiene un desarrollo porcentual mayor.

CEVOLUCION DEL PRODUCTO INTERND BRUTO EM EL SECTOR EXTRAUCION
BENEFICIO, FUNDICION Y REFINACION DE MIMERLAES METALICOS MO
FERRQOS0OS (1979-1983)

Extraccién, bene%iciq Tasa de Creci-
fundicidn y refinacion miento.
dé minerales methlicos
no ferrosos. %
i97% 3 753
1980 4 392 1i7.01
1981 5 098 16.07
1982 5 219 2.3
1983 5 183 - .69

FUENTE: Elaborado en base a datos de la Secretaria de
Programacidn vy Presupuesto.

Para analizar mejor el apartado qgue nos interesa, se
calcularon las tasas de crecimiento en el Producto Interno Brutpo
va deflactadn con base al afo 1970, donds se hace svidente gus
auvnque siempre ha sido la tendencia hacia un aumento en su
participacidn la tasa de crecimiento de ser un 17.01% en 1980

baja hasta convertirse en negativa en 1982 opn un - 0.49% de
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crecimiento sn el Producto Interno Sruto.

1.3.2 Emplen,

- N - z : .
Como anteriormente dijimps seria poio realista tratar
de determinar el nimero de personas opcupadss en el sector del
Py /
cobre por 1o que manejaremns este apartado a nivel mas general.

PERSONAL DCUPADO EN LA MINERIA 1979-1983
(Miles de personas)

Minerales Tasa de

INDUSTRIA MINERIA % Metalicos Creci--
(2/71) Mo Ferrosos miento%

i 2 3 4 5
1979 7 225 179 2.3 a0 23.5
1980 2 454 182 2.2 70 28.5
1981 g 093 ie3 2.1 81 42,0
i

1982 8 942 206 2.3 83 43.0
1233 g 191 211 2.6 az 33.9

FUENTE: Anuario Mineria Mexicana.

En el cuadro anterior se puede apreciar que la
participacion de la miner{a en relacidn a la industria total no
es wmuy importante, a partir de 19280 se manifiesta un  incremento
para llegar a 2.6% de papticipacién. Los Minerales Metdlicos nD
ferrosos dentro de 1a mineria son importantes va qQue en los  BRos-
comprendidos en dicho cuadro tienen una participacidn en el
sector de la mineria de 3%.0% de promedio,

Los incrementos en el emplec estd8n asorciados & la
evolucidn de la produccidn de mwanufacturas del cobre, gque s la

.
de mayor generacion de empleo.
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Conaideramns necesario dejar asentado gue existe en la
P O .o ez ey oy Dy ’ - a ¢ . i 3 14
Secretaria de Programacion v Presupuesto una determinacion de la
centided de emplen existente en la industria del cobre, perc essioc

tiene gue haberse hechp de acuerdo

o

alalin criterio personal  con

el cual no estamps de acuerdo. (5)

1.3.4 Participacifn Estatal.

En afos recientes, el pancrama se presenta propicio
&, N N - @
nara extender rapidamente el procesc de la mexicanizacion, ¥y éen
. . ~ [
este sentido es importante sefialar gue el Estado despues de
coadyuvar a un acelerads procesp en el nque participd de manera
s @ . 4
importente, se zsboco a la tarea de fortalecer a la mineria; la
? . . s
cual requeria de nuevas y cuantiosas inversiones asi como da  un
tratamiento fiscal acorde con las variasciones de los precios.

’ El 20 de Abril de 1941 entrd en vigor la "LEY MINERA"
en donde se  reglamentan las rconcesiones tantno mineras como de
planta de beneficio, con una vigencia de 25 afes; dichas
concesiones estén por  expirar en el afRo de 1786 ¥y deberan
solicitarse nuevas concesiones en los  términos de la ley minera
vigente.

La participacidn del Estado a partir de la Ley Minera
de 1961 cpadyuvd por una parte a la formacifén  de polos de
desarrollo v, por oira, a8 una mayor integracién de 1a minerfa a
la indusiria narcional.

La creciente paﬁtiﬁipa:ién dal Estado en 1D nuevos

proyectos, algunos de ellos actualmente en desarrollo; ha
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favorecidn la expansidn de la minerfa, ante la posibilidad de
convertir al pais, en exportador de algunos productos wminerales
gue en cantidades suficientes existen en México.

La politica fiscal en materia minera practicada por el
Gobiernn, cumplid con el doble propbsito  de rconservar en la
axplmiacién de ips recursns minerns del pals una  importante
fuante de tributacidn, asi wismo con ella se ejerﬁié presiﬁn para
gue las empresas exiranjeras se mexicanizaran.

En 1la dinémi#a impuesta a la wineria mexicana en los
GItimDE afos con  la participacidn Estatal en el desarrollo de
nﬁevng proyectos, cnrrespandié al cobre el inicion de una
expansién programada que se espera contribulra, en el large plazo
a garantizar 1ps abastecimientos a la creciente indusiria de
transformscion nacional,

Al saber de la existencia 4e considerables reservas de
algunos metales, como el cobre, aungue sin tener evaluaciones
precisas de su magritud, 21 Gobierno propicid la puesta en marcha
de las investigacipbnes tendientes a evaluar el potencial de las
reservas de ese producto.

Tal fue el caso del proyecto La Caridad, ¢eh el gque
independi@ntemehte del trabajo que realizara Asarco Mexicana v
algunas dependencias del Ejecutivo Federal, se recibio Asistencia
Té:nica del Programa de las Naciones Unidas para ] Desarrollo
{(PNUD) . (&)

Durante un periodo de cuatro afbs que comenzh en 1962,
e) PNUD ayudd al Gobierno Mexicano a loralizar nuevos depésitms

de mwineral metdlico. El nroyecto incluyd estudios gesfisicos vy
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explaraciones &n gue arrajaron

el avallo inicial

2l mroyecto de La Caridad es de hecho 2] gue sienta
el precedente de la istervencidn del Estado en programas de
inversidn a gran escala en la wminerfa. & partir de entonces el
nueve desarrollo de ls minerfa e sustenta en una participaciéﬂ
estatal en aumento, revitalizada tamnbien por una creciente
tendencia a una mexicanizacidn total de las empresas.

Inicialmente el proyecto de La Caridad fue promovido
nor Asarco Mexicéna,s.ﬁ. s perc en virtud de que los depésitos de
cobre lpocalizades en el Municipio de Nacpzari en Sonoras, se
encuentran en uwuna zona de reservas mineras nacionales, fue
necesaria la intervencion v par@itipacién del Gobierno Federal.
Por 1o gque Asarco Mexicana tvaspagé a Mexicana de Cobre 3.A.; el
contrato .de exalmracién y estudions respectivos, para gue esta
dltima continuara los trabajos correspondientes a las siguientes
etapas.

Mexicana de CobreyS8.A.,; fue constituida en Qctubre de
1948 con un capital inicial de 10 millones de pesos, aumentandose
& 300 millones en Mayo de 1974, Se considerd desde un principio
gque la participacién del capital mexicano np podrfa representar
mnenos del 46% del rcapital social de la nueva empresa. Para tal
etecto, el Gobierno Federal, a través de Macional
Financiers,3.A., adguirid el 38% del cepital social, representado
por 1 382 400 acciones de la serie A y 897 400 de la serie B.
Ademés, la miswma Macicnal Financigra adqu;rié un naguete

representado por 260 00C acciones, 6% del! capital social, nus
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redis sin costo a la Cowisioh de Fomentn Minern. En esta
mperaaiﬁn, la participacidn estatal en Mexicana de Cobre alcanza
al 449% del capital de la empresa, el resto estad en manos de
anpresarios mineros m@xicéﬁmgn

Entre 1960 y 1P7C se dan cambios importantes en 1a

estructura de !z mwinerfa mexicans. La notable reduccion de la
inversidn extranjera, juntoc con la jncertidumbre ogues en un
principio manifestaron las grandés empresas mineras en cuahto al
futuro de la mexicanizacidn, propiciaron una sevara contraceidn
en la actividad productiva de la mineria, no obstante gque
}é politica de mexicanizaciub no quitd a lps inversionistas
extranjerns ni los derechos a sus propiedades mineras ¥
h@taldwgicas, ni lps beneficios gue pudieran reportarles tanto en
s5Uus operaciones comb en la ventas de los pnrcéﬁtajes de acciones
previstos por la lLey Minera.
’ La dnica alternativa para dichas empresas apuntaba a
la mexicanizacion a cambio de un favorable tratamiento fiscal. El
objetivo del Estado tenia dos ‘facetas, unha era incrementar el
grado de procesamiento de los metales vy minerales antes de su
éxpartaciﬁn Yy la ptra, asegurar una oferta adecuada de materias
arimas para la ﬁueva etapa de la industrializacidn.

Asimismo el Estado consideraba un aspecto importante,
en la Ley, dejar abierta la posibilidad de convertirse mas tarde
en enpresario minero cuando el interds nacional asi 1o reclamara,
prueba de ello {fue el interds en 1a interv@hcién en proyectos de
considerable importancia desde +finales de la década de 10s

sesenta, comb fue el caso del cobre en el proyecitp de La Caridad.
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En 1946 un grupo de industriales mexicanos adguirieron
el 81% de las accienes de la Cia. Minera Asarco, 3.8.,; cambiando
entonres su dentminacidn a Asarco Mexircana,B.8.

Entre 19460 v 1969 la mrnducsién del cobre :reéa, Dero
se@ pbhservan niveles de estancamiento. En esos afos no pueden
observarse todavia los resultados concretos de 1a mexicanizaﬁién,
aunhgue para entonces algunas empresas tenfan ya enh marcha
programas de iaversidn.

La mexicanizacidn de la Compaiia Minera de
Cananea,5.A. de C.V., en vaiembé@ de 1971, en la gue d@sempaﬁé
un papel importante el Estado, dan un impulso extra al desarrollo
de la indusiria del cobre.

Por  los programas y  proyectos en los gue tiene
participaciﬁn el Estadp, wprincipalmente a travds de Macional
Financiera, 9.6., se pusde observar gue una de las modalidades
gue se presentan en el desarrollo de estos es la magnitud. Esto
trae como cmns@cuen:ia.la utilizacidn de importantes recursos que
an la mayorfa de 1lpbs casos provienes de fuentes externas de
financiamiento, va sea de organismos internacionales o bien de
grupos financieros con amplias posibilidades.

La particigacién de Nacipnal Financiera en empresss
mexicanizadas o de nueva creacidn, sarantiza en el exterior, por
su  solidez como institucidn Tinanciera, la obtencion de los
recursos necesarios para la @j@cuciﬂn de provyectas.

La experiencia acumulada en la n@gmciaciéh de creditos
internacionales le permite la Eaptacién de recursos en las

Wiz j DI &5 condigiones v nlazos.
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Méxicm actualmente es un pals importador de cobre, por
io gue el Gobiernn incrementd los acervos de capital en la
indugtria del cobre en alrededor de 10 000 millones de Desos en
1979, para las {fases de wminhado vy concentracidn del oroyecto de La
Caridad. Este proyecto no ha dado los resultsdos esperados ¥
hasta la f{fecha produce Jnicamente concentrsdos; se estima gue
tendréa  un p?odutciﬁn de 150 000 +ioneladas de blister 1o que nos
convertirfia en un pafs exportador.

En 1982 con la nacionalizacion de la banca se
incrementa el credito a la minerfa en 298.3%, por considerar a
dicho sector como estratdaico. (7)

A través del analisis de tres empresas tratarenmos de
analizar el desarrollo de la produccidn en el pais, tomande en
cuenta @1 punto de vista de la participacién del Egtado, del
gector privado vy del gapital extranjern. La primera de las
industirias escogidas para dicho fin es Met-Mex Peroles 5.A.,
dicha empresa cuenta con una participacibn del &0% de capital
privado mexicano ¥y un 40% de capital extranjeroc (Estados Unidos)§
la segunda enpresa s Industrial Minera Méxi:a,S.A. de C.V., 1a
cual tiene en Bu capital una inversidn 100% privada mexicana
Yy  popr ﬁltimn, CompafRia Minera de Cananea,5.A., la cual tiene una
intervencicon estatal del 49% y de la inversicn privada mexicana
el restante 51%. En un estudio realizado en la revista expansién
publicado el 21 Vd@ Agpsto de 1985, el lugar que ocupan dichas
ennresas en el total nacional s0R el decimoguinto;

- 13 z 3 . -
vigesinosegundo y nonagesimpsegundo, respectivamente. (8)



UTILIDADES WETAS DE ALGUNAS EMPRESAS MINERAS EN MENICO 1980-1983
{(Miles de Pesos!?

HET-MEX PEROLES INDUSTRIAL MIMERA COMPARNIA MINMERA

MEXICO DE CANANEA
%o % %
1980 2 944 419 24.0 9469 406 18.2 - 188 928 (1)
i921 1 829 213 48.1 1 331 867 37.4 -1 11 429 -302
igg2 2 254 990 42,8 2 248 7729 277.6 - 83 150 92
1283 11 054 019 290.0 1 093 269 124.3 - 9233 1is -381

FUENTE:La Mineria en Mdxico B.P.P 1984
{1} Decremenino superipor al 1000%.

En el casp de la Industria Pefinles como podemns
apreciar en el cuadro su desarrollo en los dltimos cuatro afos ha
sido constante v se incrementd en el afo de 1982 en un 390% con
regpecto a 1982 pudiéndms@ identificar claramente la influencia
del rcredito inyectado al sector én 1982. En 21 caso de Mineré
Mexico el incremento tambidn ha sido notable siendo el mejor ann
el de 1922 . En comparacidn con las anteriores podemos spreciar
en la empresa Minera Cananea, en la cual existe una Dpartici-
cidn estatal se trabaj® durante estos ultimos cuatro afRos
con pérdidas, siempre 1111 utilidades tuvieron un
sentido descendente. Por supuesto la falta de utilidades siempre
son justificadas con la buisgueda de beneficios a los trabajadores
pern sin embargn de acuerdo al Banco de México en 1993 hubo una
hueloga laboral v para el afp de 1982 a 1984 se incrementd la
deuda interna en 221.4%.

Por 1o anterior; podemos afirmar gue aungue s
importante la direccidn estatal en lo gue s refiere 2

F . . : P4
las ospliticas econdmicas nacionales v a8 su  intervencion
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en  materia da aranceles e impuesting 25 indudable aue,
an  su part%si@aﬁién directa en la industria sus resultados
np han sido satisfactorios. Seria conveniente considerar 1a
sosibilidad de privatizar empresas como 1a gque hemps analizado,;
va gue dado 21 monto del endeudamiento gubernamental no les puede
zseguir otorgands subsidips indefinidamente vy con 21 sistema
actual no han alcanzado a cubrir su capacidad instalada 'pcr
ineficiencia adminisirativa. E!l incremento en la deuda interna en
el caso de las dos enpresas restantes gue fue en Metl-Mex Pefinles
Qa 68.2% vy en Industrial Minsra Méxicn,saﬁ.de T.V., de 282.9% del
afioc 1983 a 1984 es un indicador positive gue nos habla de la
cﬂn%ianza.reestablecida en el sectn# privado vy extranjern en el

desarrolloc de la economia nacional.

1.3.5 Precios.

El precio que actualmente es usado, cnﬁu
posteriormente se analizari, ez el {fijado por la reglamentacién
‘del Decreto del Diarip Oficial del dfa 25 de Octubre de 1977,
modificado mediante Acuerdo publicado en el mismo d%gaﬁﬂ el 30 de
Enero de 19783 dicho precio estd calculado no sdlo en funcidn del
Q.S. Producer Price perteneciente a Estados Unidos, gue es con la
economia con gquien tensmos mayor relacifin de intercambio y por lo
tanto es la gue tiene mayor influencia en nuestra economia, Sino
también con el precio del London Metal Exchange (LME}Y, gque es
el oprecio mas usvalmente utilizado en las transacciones de cobre

mundiales.
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PRECIOS DE COBRE
19791984

. 5. Producer LME
ARD c/41/1b % L/Ton %
12729 92.3 936
1980 igi.4 9.9 242 0.6
19381 83.7 ~-17.93 864 -8.3
1932 72.9 -12.9 847 -2.0
1983 77.9 6.9 1,049  23.8
1984 66.8 -14.2 1,033 -1.8
198471979 -27.2 +10.4

FUENTE: Asociacidn Mexicana del Cobre,A.C.

En términos del precino de productores americanos, el
promedio de 19384 alcanzn‘snln 6é;8 centavos la libra, lo cuoal
significa un decremento de 14.2 respecto a 1983. Como explicacion
de le anterior se mencionan tanto el nivel orofundamente
depresivo al gue habian llegado los inventarios mundiales de
cobrey, como 2 la importante sobrevaluacidn gue en forma crecients
Pegistré durante 1984 el ddlar frente al resto de las monedas de
los paises indusirializados., Este dltimo hecﬁn se nuestra en las
cotizaciones del LME wmercado en el cual las cotizaciones en
libras esterlinas disminuyveron en solo 1.5% en lugar del
decremento antes indicado de 1ps precios registrados en dblares
americanos.

Lo antes descrito fus importante en relacidn & lo su-
cedido en el mercado mexicann, vya que al estar la moneda nacional

ligada al ddlar americenn, @l efectn en los produrtores del pafg
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fue @) correspondiente a la caide en las cotizaciones eh moneda
americana. £n  forma adicional, la inflacibn nacional no fue
compensada en su totalidad por el desliz del pesu frente al ddlar
con 10 cual los precios reales @n'pégms muestran una disminu-
cidn de un 28% respecto a ips  de 1983, par 1o que podemps obser-
var nue en el seripdo de 1979-1984 el U.5. Producer tuvo un de-
creménto de 27.2% en tanto LME tuvp un crecimiento positivo _dé
10.4%, estp debido como 1o mencionamns anteriormente a la

inestabilidad del valor de la moneda.

1.4 Marco Financiero.

1.4.1 Utilidades.

Durante el peripdo 1972-197% las ventas de 1a
industria del cobre, en sus segmentos de minerfa y %undiciﬁn,
refinacion y manhufacturas, registraron un crecimiento médin anual
de 28.4%, 32.7% y 34%, respectivamente, en base a datos obtenidos
en Secretaria de Prngramacién y Presupuesto. Las utilidades , por
su parte, Crecieron a tasas medias de 22.65. 10.8% y 32.4% anual,
respectivamente. En todos 1lobs casps &1 crecimiento de las
utilidades resulta inferior 8l crecimiento de las ventas.

INDUSTRIA DEL COBRE

TASAS DE CRECIMIENTD ANUAL DE LAS UTILIDADES
{1022-1979)

MAXIMA MAXIMA TASA
SEGMENTO NEGATIVA_ . POosiTIVA__ . MEDIA___ _
Mineria y fundicidn - Ba% 128% 22. 4%
Retinacidn - 8% 72% 10.8%
Manufacturas -582% 443% 22.6%

FUENTE: Bolsa Mexicana de Valores,S.A.de C.V.
Anuvario Financiern y Bursdtil.
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Compn  conseruvencia de Is variacion de precios del

indusiria es

tamientn de

s -
erratico, b

han prasentadn variaciones mayores a 400% en periocdos de un afb.
iope nrincipales indicadores financieros reflejan un
conportamiento ineslabley debido fundamentalmentse a ios
movimientns esperulativos que caracterizan a esta industria. Se
observa gque en 1976 los rendimientos fueron minimos, segursmente
como consecuencia de lps problemas econdmicos gue presentaron  en
. P
ese ann. Por otra parte, 21 segmento de minado y Fundicion
muesira mejores resultadnos gue el resto de la industria debido,
o 5 i £ = v A
principaimente, a gue los segmentos de refinacion y manufacturas
I . . . i
estan sujeins & un mercado casi cautivo vy sus requerimientos de
N : = @ :
inversidn vy operacion son mas exigentes, a esto se agregan las

Fluctuaciones en el precio del cobre y sus derivados.

IMDICADORES FINANCIEROS DE LA IMNDUSTRIA DEL COBRE

&
Il
1972 1975 1976 1827 19728 1979

UTILIDAD/VENTAS
My F @ 2.8 7.6 3.2 2.2 7.0 7.1
Re 2 4.8 2.7 2.0 2.0 1.9 1.4
la 2 7.1 0.9 3.8 7.3 3.1 6.6
UTILIDAD/ACTIVOS
TOTALES
My F 1 6.5 6.2 3.0 3.5 4.9 5.9
Re 2 i3.2 7o 6.5 6.2 5.7 8.9
a 3 8.3 0.6 2.4 G.8 4.6 7.8
UTILIDAD/CAPITAL
CONTABLE
My F 1 12.2 i2.1 16.9 172.2 14.0 22.0
Re 2 15.4 15,1 i4.2 12.7 11.4 12.9
Ma 3 2.0 i.2 3.6 i2.1 10.46 12.3

FUENTE: Bolsa Mexicana de Valoresn,;5.4. de .V,
i Minerfa y Fundicidn

? Refinacidn

3 Manuftacturas
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L.4,2 Estructura Financiera.

Durante el lapsp 19721999, 1ia partiﬁip&cién dal
pasivo en el financiawiento total del segmento de refinaridn se
incrementd notablemente al nasar de 14% a 54%.

En @l seomento de mineria v %undiﬁién, ia
&mwtjgﬁpaaién del opagivp se incrementts notablemente en 1978
cuands alcanzo 72% como consecusncis de la devaluacion. En 1997 by

- < 2 s < P
1978 disminuyd sensiblemente vy en 1979 alcanzd un nivel siwmilar

Finalmente; €1 segmento de manufacturas mostro la
estructura mas estable con un promedio del 55% a lo largo del
perinde.

ESTRUCTURA FINANCIERA DE LA INDUSTRIA DEL COBRE

PASIVOS/ACTIVOS
(%) )

1972 1973 1974 1975 1976 1977 1973 1979
Minerfa vy

fundicion 46 47 47 ag 72 68 51 73
Retinacion 14 14 31 49 54 54 50 54
Manufacturas =4 56 57 58 857 52 54 57

FUENTE: Bolsa HMexicana de Valores;5.A. de C.V.

1.4.3 Flujp de Efectivo.

En el peripdo 1973-1979, los segmentos de mineria kY
tundicion Y manufacturas generarnn internements recursos
eguivalentes al 95% y 97% de la inversion realizada en cada uno
de ellos, respectivemente. Tal situacidn p@rmitié al segmento de

manufacturas incrementar sensiblewmente su activo $ijo sin alterar



la estructura ftinanciera.

En 2l rcasn del segmento de minepria vy %unﬂiciéﬂ, ia
capacidad generadora de fiujo de efectivo le pewmi%ié adenas de
incrementar significativamente su  inversidn, neutralizar Ilos
efectos de la devaluacion de 1976 en 1os dos afos siguientes.

Finalmente, ! +{lujo de efectivo generado por el
seonento de refinacidn en el periodo analizado,; fue equivalentg =3
2.5 veces la inversidn realizada en e! mismo. & este respecto
conviene sedalar gue fue precisamente este segmento gquien
ihﬁ?@m@ﬂﬁé en menor prmpmrtién sU inv@rsiéh v mostrd tambidn los

menores rendimientos.

1.4.4 Flujo de Credito.

Es un indicador significativoe 21 nivel de credito
recibidoc por la minerfa, ya gque da una idea del nmovimiento
comercial y de las inversiones gue la industria realiza.

Congruentemente con nuestiro estudiec, podemos apreciar
en el siguiente cuadro la evolucidn del credito a las enpresas
mineras en el peripdo comprendido de 1970 a 1974 se nbserva una
evolucidn mas o. menos constante, pero a2 partir de 1778 se ve un
incremento de B50.1% a2 pesar de la crisis erondmica existente en
esa épﬁca en el pafs y en 1976 alcanza el punto mas alio de la
década, 1o cual es diffcil de entender pues coincide con la
devaluacidn de la moneda ¥y la rconsiguiente bérdida del poder
adnuisitivo, sin embargo en esta épnca la industria del rcobre es
impulisada sobre Lodo por la planeacién del Gobiernoc que toma &

este sector como prioritarie.
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CREDITO RECIRIDG FOR LA MINEPIA & TRAVES DE LA RANCA PRIVADA Y
MIKTA MACIONAL.1L
{(Millones de Pesos)

TOTAL ’ ,
Periodn Saldos a Variacion YVariacion
Diciembre Anual Abspo-  Anual .
luta. %
1970 783 - -
19721 2a% 176 22.2
1922 857 (112 {il.&
1973 1 147 210 26.2
1974 1 266 29 2.8
19758 i 900 634 50.1%
1976 3 078 1178 &2.0
1977 3z 229 861 28.0
1978 4 5332 8594 15.1
1979 5 147 624 14.0
1980 8 186 T3 019 58.4
1981 14 0ié6 5 830 71.2
1982 64 236 S0 220 358. 32
1983 122 743 38 507 91.1

FUENTE Banco de Mexico, Subdireccidn de Investigacion Economice.
Informe anual. ' ,
1Y Incluye el reajuste por revalorizacion debido a la flotacion
del tipo de cambio (a partir de 12756).

En el cuadro se puede opbservar como a partir de Sep-
tiembre se incrementa en una forma exagerada el crédito optorgado
a la industria del cobre, 2 partir de entonces la industria mine-
ra tisne un desarrollp aceleradp pues no splo tiens el crédito
sino gue ademss se destinan a la industria fuertes estimulos
fiscales y se permiten econ mayor +acilidad la impmrtacién de

maguinaria ¥y tecnnlogia.



CAPITULDO 2 MECAMISHOS DE FIJACIOM DEL PRECIO NACIONAL DEL {OBRE

Para entender dindmica presente hay gue regresar al

womento en gue en [ELREE

a historia se +ijaron 1as bases
izgales vigentes hasta hoy. En 1917, en la promulgacidn  de
nugstra constitucidn, se& toma en cuents el estado legal que debia
existir en lo que respecta a nuestros recursos naturales.

El articulo 27 Constitucional reglamentaba como vy bnr
ouign se debia lisvar a cabo la explntacién de los recur=sos Y
dejabka claras las posibilidades del Gpbiernn Federal ?ara

zslablefer reglas en beneficio de laz mavorias. Para tensr  una

dea mas precisa de io contenido en dicho articulp

ot

transcribirenmos g1 fragmento gue interesa a2 nuestro estudio.
ARTICULDO 27 CONSTITUCIONAL :*"La propiedad de las tierras y aguas

comprendidas dentrp de los 1imites de

o

terriltorio na-
cional corresponde originarismentes a la Macidn la
cual ha tenido vy tisne el derscho de trasmitir el
dominio de ellas 2 los particulares oonstituyendo Ia
aropiedad privada®.

“MLa Macidn tendrd en todo =] tiempno £) derecho
de -imponer =& la propisdad privada las wmodalidades
que dicte el interés piblico, asi como el de regular,

en beneficio social, el aprovechamisnto de los &

[

o~
menitns naturales susceptibles de aprupiacién“.
"Corresponde a la Macidn el dominic directc de
todos los recursns naturales de la plataforma conti-
nental y los zdcalos submsrinos de las islasi de todos

lps minerales y substancias gue =2n vetasz;, wmantos,



nasas o vyacimientos
naturaleza sea distin

terrenns, tales como 1

extraigan metales v

industriaj

. 2
cion de las rpcas "
"En

los casos  ref

. ! N .
de la Macion es inali

2 . 2
= [y =3
explotacidn, 21 uso o

de gue se itrata, por

constituidas conforme a las leyes mexicanas,

realizarse sing median

Ejecutivp Federal, de
condiciones gue e2stable
Gobiernno Fe
establecer reservas nac

"y

Las axpropiacio

causa de utilidad publi

Es importante dejar s

ejecutivo para asi comprender su
precios, va que €1 cobre; por su

fuerte impacto gus tiene en los &
1 PR .l_ — S Y A .
la construccion, significativos en

una cuidadosa planificecidn para
pals,

£1 20 de Abril de 19861
MIMERA® en donde se reglsmentaban

los productoc

4 -
constituyan deppsitos cuya

ta de los componentes de los

os minerales de lo

3

pue  se

netaleoides utilizades enn la

s derivados de la descomppsi-

eridos anteriormente el dominioc

enzble & imprescriptible, vy la

aprovechamiento de lpos recursos

ins particulares p por sociedades

»
no podran

te concesiones otorgadas por el

2

acuerdn con les regias

zean las leyes.®

deral tiene la

ionales ¥y suprimirlas

.
nes s56lo podran hACErSE  por

ra vy mediasnts indewmnizaciones.®

efaladas las atribupgion

forma de dirigir en matsria de

carscter estratégice debido  atl

ertores de la eleciricidad ¥y 4de
toda la sconomis, reguiesre de
2l desarrollo indusirial del
entrd  &n vigor una nueva YLEY
las concesiones tantp wineras



come de plantas de beneficic, con una vigenria

< 9
foniesiones aslan noy SHRpBIrar en el ani

PO . . 2 .
snlicitarse nueves concesiones en los  termin
vigente. {1}

. * s -
acion del Estado a partir de 1a ley wminera

La partici

%]
e

de 1941 coadvuvd por una parte a2 la fermecidn de polos de
desarrollo ¥y por pitra a una mayor integracidn de la mineria a la
industria nacional.

En Marzo de 1970 la Cowisidh Intersecretarial ds
Tarifas celebrd una reunich entre productores y consumidores con
@l +in de determinar alodn mecanisme preciso gue permitiera fijar
los precios del metal para el mercado interno. El acuerdo al gue
se liegd en dicha reunidn se ajustaba mds a los precios
existentes en el merrcadp internacivpnal de metales.

Particularmente se decidid gque a partir del primero de
Abril, el precin del cobre electrolitico destinado al consump
doméstico se determinar{a mensualmente utilizando el promedic del
nes anterior de la cotizacidn U.5. Producer Refinery,
multiplicado por el factor 0.40 mas el oromnedio del mes
anterior de la cotizacidn Major Producer Atlantic Seabord
Retinery,; multiplicado por 21 factor $.40, dicho cambio obhedecid
a que ia cotizacion del mercado de Londres acusaba fluchuaciones
MAS Severas gue la del mercadn para produciores de Estados
Unidos, gue en relacidn al primers es mnwecho mas estable. {2}

& partir del priwmero de Enero de 1975, entrd an vigor

una hueva formula nara determinar el precio del cobre en Méxiﬂc,

5 1 s PR g s+ o -
sustituydndose la cotizacion UME Atlantic Seabord Refinery,
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aptivalente a la cotizacion  en vigor en o] mergado de  Londres,
menps ips gastos de segurp, fletes vy manejos para colocar la
produccidn en el mercado norteamericano, nor la catizaridn  LME
setilement, aproximadamenie superior en 2.3 rentavos de db6lar por
libra. A dinales de 1975 Jue presentada a la Comisidn
Intersecretarial de Tarifas una solicitud para que se reformara
nuevanente la +{ormula anterior #ijéndnge un precio minimo lde
garant{a para los productores, eguivalenkte a la cotizacion
U.8.Producer Refinery correspondiente al mes anterior a la Jecha
6@ vanta y conservandose el cargo de $%6.00 ddlares oor tonelada
correspondiente al tratamisnto de lodos snodicos. La Comisidn  de
Tarifas apﬁmbé ia solicitud establecziendn una nueva férmula que
entro en vigor & partir del primero de Enerp de 1974, asumentando
comp consecuencia el grecioc domdstico mexicano en aproximadamente
4 centavos de ddlar por libra de acuerdo con las cotizaciones
vigentes en el wmes de Diciembre ée 1975,

En el Diarip Oficial del 21 de Octubre de 1977 =g
pdblicﬂ una régiamentacién nueva para la %ijacién del precios
también fue publicado en el Diario Oficial del 25 de Octubre de
1977, el Acuerdo gue establecia los procedimientps para 21
tramite de fija&ién de precios, previo acuerdo con la Secretaria
de Comercio. Dicha Secretaria public& una circular en la cual
determinaba el criterio a seguir para la interpretacidn de lss
reformas vy adiciones hechas al Decreto anterior publicado en el
Diario Oficial del 30 de Enero de 1972, Esta eircular fue
editada el 21 de Junio de 1279, &l documento asentaba

, .
textualmente ! "El precio maximo de venta paras el cobre
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N P .. . : N
eliectrolitico se +Tijara en la siguiente formal
1.-E1 precic domdstice del cobre electrolitics en

2 a
forme de catodos o barras L.8.3. refinerfa de Cobre de

Mexico, 8.A4., en Wéxico, D.F., serd igual al promedio
mensual de la cotizacidn U.S. Producer Refinery, del
mes anterior a la fecha de embargue. Este precio
-UQ%PﬂPé dnigam@nt@ cuando el precio "LHME Wirebar Cash
Settlement®, sea igual o inferior al ®*U.3. Producer
Retinervy?®.

2.-Cuando el precio "LME Wirebar Cash Settlement®,; sea
superior,el precio domestico de cobre slectrolitice en
forma de céindo o barras L.&.B. refineria de Cobre de
Mekice, S5.4., en México,D.F. serh ioual a:se0% del pro-
medio mensual de la cotizacidn U.S. Producer Retinery,
del mes anterior a la fecha de embargue mas 40% del
promedio mensual de la cotizacidn "L.M.E. Wirebar Cash
Settlement® del mes anterior a2 la fecha de embarque.
2.-El prercio domestico del cobre slectrolitico para la
@xpmrtacién de productps manufacturados, en forma de
cétndus o barras L.A.B. refinerfa de Cobre de ﬁéxicn,
S.A. en Héxitn, D.F. sera igual a: &0% del promedic
mensual de la cotizacidn °U.8. Producer Refinery"” del
mes anterior a la fecha de embargue mas 40% del prome-
dio mensual de la cotizacidn “LME UWirebar Cash
Settlement® del mes anterior a la ftecha de embargue.
4.~A los precios del cobre electrolitico se agregavé

un rargo de & dolares nor  toneladsa metrica que, por
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concepto de tratamiento de lodos anddicos vienen repi-
biendo las ewmpresas minero m@taidrgicas.
G. ~fueds entendido gue estos precios maximos regiran
durante tode el mes de calendario en gue sea aplicable
Yy nue las rotizaciones a gue s ha hecho referencia,
sgrdn 185 que aparezoan gpublicadas en  1a revisia
Metals Week de los Estados Unidos de Nortsamérica.
‘6.~En casc de nue las cotizaciones gue sirven de base
para estas %6wmula5, dejen de publicarse o cambien 1a
forma vy bases gue “Hetals Wesk", publicasiéﬂ semanal
de la MeBraw Hill Ine., utiliza actualwmente para su
célcu%n, el precio del cobre seguiré siendo 21 gue re-
sulte, para el dltimo mes en gue dichas cotizaciones
=1=] hayan publicadn, hasta que 1a Secretaria de
Comercio establezeca la nueva forma de determinarlo.
Asimismo, en virtud de las fluctuaciones, ya sea a la
baja o a la alza de las cotizaciones internacipnales
del cobre electrolitico, gue sirven de base para fijar
el oprecio dmméstica, tales Fluctuaciones deb@ré%
reflejarse en los precios de ips productos manufactu-
rados.

Lo an%erior fue reformado vy adicionado por el Decretlo
gue con fundamento en la "Ley sobre Atribuciones del Ejecutivo®,
fue publicado el jueves 30 de Diciembre de 1982 en el Diario O0fi-
cial.

Comn se habra podido observar, el precio en México estd

tijado en base tanin del precio U.S. Producer {gue mas adelante
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serd analizade 1, como de la cotizacion setilement del mercado de
futuros de Londres el LME {(London Metal Exchange). Ya que si bien
comn hemns visto, la mayor parte de nuesiras negorisciones  son
llevadas a cabo con los Estados Unidos, tambidn es cierto gue el
precin settliement del LME o5 el utilizado para la wmayor parte de
lag negociaciones en el mundo, como io explicaremos mas adelante.
Estas cotizacienes son publicadas en la revista Metals UWeek.

Este precio aungue es el gue sigue usdndose en la
pwéﬁtiﬁa va tue derpgado por el Decreto del dia 30 de Diciembre
ée 1982. En dicho Decreto el Ejecutivo establece: "Para assgurar
una prgducciﬁn vy abasto suficientes; se ha planteado la necesidad
de revisar el nimero de productos sujetos a precio oficial a fin
de que, sin perder e! control de aguellos productos de consumo
ageneralizado en cuyons costos inclusive habrdn de incidir
subsidios socialmente necesarios, se excluyen los precios de
aguellas wercancias cuyoc comportamiento en el wmercado puede
nuedar bajo otre tipo de vigilancia del Estado®.

Debido a lo anterior,el Decreto deja a los metales in-
cluidos en el articulo 4o0. que dice: "Con el objetn de disponer
de la informacidn necesaria v adecuada nara observar vy evaluar el
comportamiento ée los prercios de determinadas mercancias que, sin
egstar incluidas en la Ley spobre Abribuciones del Ejecutivo
Federal en materia @cnnnhica, son significativas en el gasto y la
@cnﬂnmf@ de la poblacidn consumidora, Yy de ser necesario,
incluirlas en el articulp primero de dicho ordenamiento.”

En el articulo quinto del mismo Decreto dan un plazo

. ] =
para presentar a la Direccion General de Precios de la Secretaria
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de Comercio por escrito ¥ a mas tardar &1 31 de Enero de 1983 1la
lista de precios reales, v deja asentado nue si gxistiera alguna
mpdificacidn se deberd dar aviso a la misma dependencia.

&simisma, &l articulo segundo transitorio, dice; “Las
Unicas mercancias que guedan comprendidas en el articulo primerno
de la Ley saobre Atribuciones del Ejecutivo Federal en Materia
Esnnﬁhicag son  las gque se listan en el articulo primero gel
Decreto ¥, por lo tanto s=e derbgan las disposiciones anteriores
en lo conducente®., Coms se puede apreciar, este articulo es bien
&ﬁsro en €l sentido gue los metales gue estan comprendidos en el
articulo 4o. ¥y np en el primero,; gueda a partiﬁ de ese momento,
liberado del control estatal de precios, para dnicamente guedar
bajp vigilancia del ejecutivo debidp a la importancia estratégica
del secior.

8in embargon, se debe enfatizar gue el precio que se
sigue usando por la costumbre ;s el fijado por la reglamenﬁatiéh
del bscretn del Diario Oficial del dia 25 de OQOctubre de 1977,
modificado mediante Acuerdp publicado en el mismo érgann el 30 de

Enero de 1978.
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=% una wercancia  ocuya  fortuna reflieia
directamente el sciado de la evonowmia wmundial. Eﬁ 2! mundo es el
tercer netal mis upado, despuds del fisrre v el aluminio, ¥y es
principalinente usado en las grandes industriass cficlicas, comn las

1,

de ronstruccidn v la fabricacids de maguinaria industrial. E1
beneficio exitralido de los metales depende de! costo-eficiencia,
t&cnicas de produeccibn masive en la  ingenierfa vy a la oferta
sensitiva a la sitwacidn polftica, particularmente en aguellos
paises en donde la extraccidn del cobr estd rontrolada oor  las
empresas del gobierno.

La importancia del! cobre en 2zl mercado mundial y en
correspondencia a ins gventos mundiales han hecho de los mercados
de futuros del cobre un imporiante  instrumento para el interes
conarcial,tanto como un excitante potencial de oportunidad de re-
compensa para aguellos inversionistas que guieran correr el ries-
gn. Los Juturos del cobre en Estados Unidos, son negociados
excliusivamente en COMEX-Commpdity Exchange-y; disefado para dar
servicin & 1lps productores vy consumidores del wmetal vy los
inversionistas privados o especuladores, guienes puscan su
ganantia en las variarciocnes del precio en g1 tiempo.

La cotizacidn del LME para el cobre, es la base para
la fijacidn del precio internacional, tuera de Estados Unidos, lo
oue tambien influye en el precio COMEXS en diversas formas existe

. 2.1 . N
una interaccion diaria entre COMEXR vy LME.

il

n las negoriaciones de lps futuros del cobre,
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21 mninime de Ips cembisos inherentes a este tipo de me%aaﬁﬂ pueds
vaiverse para cualguiera, o bien a faver o en contra, o1 manein
del riesgn prueba o] potencial gue califica al participante.

Los comerciantes buscan en 2] wercado de futuros la
maximizacidn de la ganancia en la pr@éucﬁﬁién futura o del
inventarin, disminuvendo el riesgn de 108 cambios adversos an
los precios. E1 ezpeculador busca mejorar su salario sacado _d@
BUB ganancias en la negociaciones itomando por adelantado las
reservas, que cuentan con gran liguidez en dicho mercado, V¥
capitalizar las variaciones en el precio.

RESERVAS MUNDIALES DE MINERAL DE COBRE.
{(MILLONES DE TONELADAS:

REGION : PROBADAS % ESTIMADAS % TOTAL %
amdrica del Norte 153 31 427 38 580 36
Amédrica del Sur 139 28 272 24 411 25
Europa Ocecidenta 22 5 36 3 58 4
Africa : 69 i4 109 i0 178 11
Asia vy DOceania 50 ic i1 10 168 10
Europa Oriental &0 i2 172 i3 233 i4

FUENTE:La industria de la consiruccion y sus insumos S.P.P.

e acuverdo a2 los datos anteripres, se estima gue las
reservas mundiales de mineral de cobre son 1,628 millones de
toneladas, de eze volumen 493 millones de toneladas corresponden
a reservas probadas, las rcuales se concentran en @] continente
Americann.

En 21 siguiente cuadrp haremps un andlisis referido a
lps afos de 1979-1%983, en el cual describiendo pais por pa{s
daremos una imagen nas complieta de lo gue pasa en este Fengién &

nivel mundial y por 1o tanto, la idea de gqgue tan relacionados

R . -
estan unDs paises con birps en la economis mundial.
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OFERTA MUNDIAL DE COBRE 1979-19883.
{(miles de toneladas)

1979 % 1960 % 1981 % i922 % ieaz %
{hile 1 0ol 14 i gag i4 i 08O 13 1 241 15 1 280 15
Bl he 1 444 1w i 18l 16 1 822 18 1140 14 1 0%0 12
uRss 855 12 900 12 230 11 870 12 i 00C 12
Canada 644 @ 210 7 718 9 ats 7 atn 7
Zanbia a0 8 596 8 588 7 8584 7 580 7
Zaive 3727 8 L3 1T av7 & 502 4 490 6
Paryi L Tole I Z68 B 328 4 369 4 23 [
Mexiony 101 1.3 184 2.4 232 2.8 22% 2.9 206 2.5
Otros 2 089 27 1 176 28 2 {4722 29 2 627 32 2 660 323
TOoTaL 7 601 7 439 g 404 a 279 8 la6

FUENT&‘EiabD?aGG en base a datos de los Anuarios Estadisticos de
la Minerfia Mexica na; ¥ La Miner{s en Méxivo 1984

# Méuice es considerado en este cuadrp dnicamente por ser el paf

de estudio perp el lugar gue ocupa en produccidn es e

decinoprinero.

1 En el cuadro estdn considerados los paises de las dos econowias
tanto los de eronomia rcentral cowmo los de economia de
mercado.

s
)
4

CHILE: en el affip de 1979 ocupaba el tercer lugar con un 14% de la
prmduzcién mundial, se observa uyW incremento importante en su
ﬁrmduccién, ya gue para i983 ccupa e! primer lugar con el 15.3%
de la grndutciéh.

ESTADGS UNIDES: & partir de 1981 se ve en marcado descenso en 1a
prmducaién, esto s debido al cierre de la zona de Arizons a la
explmtaciéng de haber tenido &l orimer lugar cowmo producior por
ahDs, llega en 1982 al segundo lugar con una produccién de i O350
toneladas, teniendo el 12.5% de la produccion total.

URSSs: debido a su desarrpllo indostrial vy a su diffeil relacifn
diplnméti:a con los paises de ococidentey; se ve obligeda a
desarrollar su prmduacién de cobre primario, esto gueda claro
porgue para &1 anp de 1982 oroupas el tercer lugar en la pﬁmducciéﬁ

mundial con 12.

o
fon

OJ



MEXICO: en el andlisis de la posicidn de méxico en la prsﬂuzsién
internacional podemos observar un incremento sostenido sloanzando
su  punio mas alip en 1982, el cual coincide con el aumento de
créditos ¥y por lo tanto de invgvﬁiéﬂ, en ese afn tiene el 2.9% de
la produccidn mundials debido a la localizacidn gemgré%ica de
nuestro pais, en 1o gue respecta al anilic de pvmduccién de
fmérica, descriio anteriorments, podemos afirmar que en nuestro
gals no se ha explotade todo 2] potencial y gue podriamos en un
futurs expiotar este recursp natural de una manera mes intensa.
En 1983 cae la participacifn a nivel mundial a 2.9% vy gueds

4
situado en el decimoprimer lugar de produccion mundial.

2.1. Estructura Industrial.

La industria mundial del cobre puede ser dividida en
itres segmentos: productores, productores consumidnres vy paises
consumidores.

Los productores son usualmente los paises menos
desarrnllados, generalmente los paises productores efscituan  todo
0o casi todo su beneficio y una gran parte de su propia
refinacidn, pero ninguna de estas naciones nosee capacidad
importante de s@mi%abricacién o fabricacion.

Los paises produciores consumidores, encabezados por
lps Estados Unidos, benefician, refinan y transforman mnas de su
produccidn minera.

lLos paises consumidores como: Japén, UR3s, Repﬁblica
Federal Alemana vy el Reinp Unido, dependen de la impnrtatién de

minerales vy concentrados, vya que no lss es5 suticiente su
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groduccion conn paises industrislizados.

P - : " -
Mucha de la produccion primaria de cobre; wetal

nroducide directemente de les ninas de wminerales, es represaata
por productores integrados verticalmente, a nivel mundial existen
problemas de integracidn, ya gque unos son  paises explotadores
mineros, otros 1oz operadores de  fundidores y otros nds los
reftinadores del cobre.

En el contexto mundial de la mrnduc:ién de cobre, 5010
diez owpresas producen el 3B3.8%3 de este grupo tres empresas
pertenecen a 1os Estadeos Unidos y dos son orpopiedad de 1os
gobiernos de Zaire y Chile. (1)

La industria del cobre en 10s Estados Unidos egté
controlada por concentrados de compafias unidas pdblicamente.
*Kennecott Corporation® y “Phelps Dodge Corporation®; son las dos
productoras més grandes v juntas ‘tienen el 25% del total de la
produccién de cobre orimario en Estados Unidos y el 10.5% a nivel
mundial. Debido a la gran integracién de la industria del cobre
en Estados Unidos, casi toda la capacidad de beneticio vy
refinacidn estd controlada por solp 8 firmas) sin embargo estos
productores estén muy noco envuellos en 1o que se refiere a la
transformacion final. (2)

£s interesante gue la industria Cobre de Méxi:n, 5egﬁﬁ
2l estudio hecho por el Banco JHMundial, tiene el decimopeimer
lugar con el 2.3% de la pPDdUﬂEiéﬂ mandial., Eslto a nivel smpresa.

El incrementn en la intervencicn de goblernos
extranjeros en la pdeuccidn aiobal de] cobre ha acentuado el

rd
. . [ = s
papel de la consideracion de la politica en las decisiones de



mrﬁductién e inversifn. Ya gue el cobre representa una parte
importante en el Producto Nacional Bruto de algunos paises,
muchos gobiernos, VY sobre todo los de ios principales palises
productores de cobre primario, se han visio obligados a recortar
la mrmduccién durante periodos de baja demanda o cuando s8 b
visto la necssidad de tratar de impedir la baja del precic
internacional. En muchas Jormas ®! soporte dado por gobiernos
extranjeros a su indusiria de cobre ha hecho gue estas naciones
exportadoras no sean competitivas. En este punto es impmrtént@
recordar gue Estadus Unidos,a pesar de ser uno de los principales
pnaises productores, ss tambidn el principal consumidor,por 1o gue
su comercio es interno en un elevado porcentaje. Sin  embargo,
debido a la baja del cosio de produccidn chileno, Estados Unidos
ha cerrado plahtés de explstacién en su territorio porgue, al no
poder icgualar dichos rcostos de pruduccién, les es mds rentable
importar el cobre v continuar conservando SUE reservas

2 .
estrategicas



3.2. Oferta.

- ’ . z a ]
Para harcer mas sencillo 2! analisis de les Oferta de
cobre, hemos clazificadn a esta en tres secgmentos!: cobre
s : . . s 2 2
primario, cobre refinado, cobre secundario. Esta clasificacion

fue descrita en el capitulso 1.
B.2.1 Cobre Primario.

El volumen de cobre se encuentra en forma de sulfuros
b4 oxigos. Cuando se encuentran en cantidades suficientes para
ser extrafidos vy procesados en Jorma costeable son  llamados
minerales.

La mayor parte de la prndu:cién de wminerales, soOn
extraidos dé minas en la superticie terrestre llamadas de tajo
abierto. e las muchas clasificaciones de dep&sitns de cobre, los
depésitas pér%idns contienen cerca de las dos terceras partes de
los recursos wundiales y cerca de la mitad de la producci5n=
Estos d@pé%itoa spn bajous en grado de concentracidn por lo gue
solo pueden ser extraidos por  una npera:ién de winerfa a gran
escala.

Las reservas mundiales probadas més grandes las poses
América del Norte con 21%,; seguido por América del Sur con 28. 2%,
Africa con 14% ; Europa Oriental coen 12.2% , Asia y Ocesania con
10.1% vy Europa Occidental con solo 4.5% de reservas mundiales de
cobre probadas, en €] afo dé 1979. En 1983 1a prnduccién mundial
fue de 8.166 mil toneladas, Chile fue el principal productor con
15.3%,; seoguido por Estados Unidos con 12.9%, la URSS 12.3%,

Canada 7.3%, Zambia 7.1%, Zaire 4.0%,; ¥ Perd 32.9%. El resto de
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la produccion mundial se encuentra en el resto del mundo. (3)

L]

PRODUCCION DE COBRE PRIMARIO 1979-1983
{Milex de Tonelsdas)

1979 7 401
1980 7 639
1981 8 404
i9g2 g 279
ieaz g 166

FUENTE:Elaborado en base a?
Anuarios Estad{sticos de la Mi-
nerfa en Mexico.
La Minerfa en México 1984.

&.Chile 15.3%
B.E. U. 12.9%
C.URSS 412.3%
D.Canada 2.3%
E.Zambia 7.1%
F.Zaire &.0%
G.Perd 3.9%
H.O0tros 34.2%

FUENTE: American Bureau of Metal Statistics Inc., 1983.

3.2.2 Cobre Refinado.

La refinacidn del cobre tiene como objetivo eliminar
impurezas gue atectan las propiedades conductoras vy mechnicas del
metal.

El cobre tiene en su proceso varios y muy complicados

pasos: triturado, molido, beneficio y refinado.
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21 triturado es para obtener un concentrado con un 20

a 30% de cobre; asimismnD el concentrado de cobre es un material
en bruto importante para la praducciﬁh de metal, 21 cual es
conerciado en el wercado internacional.

Los concentrados de sulfuroc de cobre son beneficiados
o {fundidos para producir el cobre blister, gue contiene de 98 a
o9% de cobre.

E1 proceso de re%inacid% del cobre se realiza a partir
del blister v puede llevarse por dos caminos, a fuego y por
métodos electroliticos. La electrdlisis o cualgquier oiro proceso
de refinacidn,es necesario antes de gue el cobre pueda ser usado.

En México existe Ynicamente una planta refinadora, con
capacidad de 150 wil tenelsdas por afio, gue utiliza el mé%ﬁdc
electrolftico.

En Estados Unidos la mayor parte del cobre beneficiado
es retfinado electrolfticamente. Hediante este proceso el cobre
blister es transformadc en Eétadas, mientras ciertas impurezas,
comn pro y plata, son recuperados.

PRODUCCION DE CORRE REFIMADD EM EL MUNDO OCCIDENTAL 1976-1983
{Miles de Toneladas)

Prpduccion de Cobre Variaciones gn el inventa-
_____________ Refinado. rip de cobre refinado._____
1976 & 649 + 182
19727 & 833 - 43
1978 & P03 - 245
1979 7 025 - 407
1920 6 994 - 167
1981 7 308 + 147
1932 7 100 + 490
1982 g a60 + 197

FUENTE: Metal & Economica Trends Octubre 1984,
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En 1983 la groduccibn mundizal de cobre refinado fue de
2 460 millones de toneladas. Los Estados Unidos son los lideres
con el 16.4% de cobre refinado, seoguido por  ia URSS con  15.7%,

Japéﬁ 11.3%,; Chile §.5%, Zambia 6. yizmania Jcrcidental 4.4%

2
g
]

21 resto 37.5% lo produjeron mas de treinta paises., (4)

PRODUCCION MUMDIAL DE COBRE REFINMADD

1983
Pais Miles de Toneladas %
Estqdaﬁ Unidos 1 585,22 16.4
Japon 1 317.54 15.7
Alemania Crroidental i 0%2.26 11.32
Francia 821.41 8.3
Reino Unido 589,29 4.2
Italia 425,30 4.4
Oiros 2 &613.756 37.5
TOTAL: fmerican Bureauw pf Metal Statistics Inc,
Mon-ferrous Metal Data 19272,
A.E.U 16. 4%
A - B.UREg 15.7%
: / C.Japan  11.3%
G D.Chile 2.5%
B E.Zambia  &.2%
3 F.Alemania
o\ € Occidental 4.4%
iy \ 6.0tros  37.5%

FUENTE: American Bureau of Metal Statistics Inc.,
No-ferrous Mebtal Data 12382.

Hay una estimacidn del incrensnto en los  inventarios
del wmundo opccidental de cobre refinadn en 1980 de 127 D00
toneladas, siguid un incremertn de 147 000 toreladas en 1981y
490 000 toneladas en 1922, A=i en esparin de tres afos el total
de los inventarios del murdo eoccidental crescieron sn 834 000

toneladas.
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El dltimo afo el incremento pudo haber sido mayor

51 China nD hubiera entrado al wercade de compradores en una
escala sin precedentes. Esto muestra oque China conservara en el
Ffulture su  lugar comoc Jfactor determinante en el mercado por
alounos afps, para satistacer el crecimiento inherente a su plan

P

: : . i b
quinguenal particularmente la distribucion de energfa. (5)

3.2.3 Cobre 8Setundaria.

La experiencia permite deducir que la pferta np tiene
mucha capacidad para establecer condiciones de mercadn, existe
abundancia de cobre, sustitutos competitives y dificuliad para
controlar la prnduccién a efectp de mantener o incrementar los
precios de mercadn. Seria poco realista tratar de describir el
mercado del cobre sin considerar la oferta que representa el
desperdicio, su flexibilidad en tiempos de crisis, su wmovilidad
en el comercio internacional,su efecto en la %ija:iﬁn de precios
¥ sU pugicidn en &1 total de ia industria del cobre.

Cerca de las dos terceras partes de la oferta
secundaria de cobre estd constituida por  la chatarra.

Hay dos clases de chatarral la rhatarra de baja
calidad, es ia recuperada de los bienes gue contienen cobre,; v
la de alta calidad, la cual es recuperadsz de los residuns en el
beneficio.

Lops caminps en que el desperdicio regresa a la
industria son muchos y algunos bastante complejos.

Més de la wmitad de 12 chatarra de baja calidad es

usada para producir cobre refinade, v pera el consumo en la
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prnduccién de latdn y bronce para la fundicion.

Cerca de las dos terceras parites de la prmduccidn de
chatarra dé alta calidad es consumida en los mplinos d@_iaﬁén, v
mucha regresa al ciclo de beneficio-refinacitn.
Organizaciones como correos, {ferrocarriles; y telecomunicaciones,
son  grandes productores de chatarra, pues sus instalaciones a1
ser modernizadas o cambiadas de luéar generan gran cantidad de
material de cobre pars recuperary, por ejemplo los wotores
automolrices de rdegéchn, los radiadores, eitc., mnucha de  la
chatarra industrial, es vendida a comercisntes v s llevada a las

refinerias para su conversidn en cobre elecirplitice.
3.3 Demanda.

Los paises consumidores, tanto aguellos gque no  son
productores de importancia de diversos minerale=s, como los gue
son grandes productores mineros, ponen en pracitica politices de
abastecimiento globales tendientes principalmente a: propiciar 1z
cunservacidn, sustitucidn v reciclados desarrollar programas de
inventarios estratégicns; racionalizar el consumo; aumentar la
productividad, también se ha reforzads la disminucidn de la
demanda de minerales Yy metales, modificands las tasas de
crecimiento del consump, con  la consiguiente disminucidn en  las
corrientes del comercio mundial y manteniendo a lsrgo plazo
la tendencia depresiva en los precios.

El consump mundial del cobres experimenté un incremento
de 9.5% respecto a 1983, pero aun esti& por abajo del! nivel

alcanzado en 1979,
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CONSUNG DE COBRE REFINADOC ¥
{Miles de Toneladas Metrices)

ARG CONSUMD VARIACION
1979 7 5183

1980 Z? G488 -53.7
19681 7 236 2.1
i9g2 6 7354 -6.4
1983 & 730 C.4
1984 ##% 7 424 2.3

¥ No incluye las economias centralmente planificadas.

*#4Est inado. )

FUENTE:World Metal Statistics y Ciper (Consejo Intergubernamental
de Paises Exportadores de Cfobre).

En el periodo 1979-1984 han operado oscilaciones
ciclicas del mercado en =1 mediano plazao, debido %undaﬁehtalment@
a una demanda disminuida por &l menor ritmo de crecimiento vy, &b
algunos casns de, franco estancamisnto de los paises
industrializados, pero tambidén ha incidido la tendencia a largo
plazo derivada de la crisis mundidl v del progreso Eecnnldﬁico ¥
que ha desembpuado en el relativeo €xito de las politicas puestas
en marcha para racionalizar ronsumo e incrementar eficiencia en
sectores vy ranas industriales de los paises altamente
desarrollados. Este hecho =& muestra claramente en los datos del
cuadro anterior, 2n =1 sentido de gue el consumo eh 1984, aungue
superﬁ notablemente al de 1983 estd por debajo de lo requerido

por la economnia en 1979, a. E.U 26.4%

=, Japdn 18.0%
C. Alemania

Deecidental 10.7%
D. Francia 5.8%

E. Reino

Unidc 3.3%
-, Italia 4.8%
G, Qtros . 0%

100, 0%
FUENTE:World Bureau of Metal Statistics.
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De acu@rdaA a 1los datos gue wnds proporciona Horld
Bureau of Metal Statistics, los paises lideres en el consumo del
cobre del mundo no socialista fueron en 1983: los Estados Unidos
con el 26.4%, seguido por Japén con el 18%, Alemania Occidental
con el 10.7%, Francia S.8%, Reino Unido 5.% e Italia 4.%. Los
paises qgue integran 2] mercado comdn suropen son responsables de
cerca del treinta y ocho por rciento del consump de cobre refinado
en &1 mundo.

Los Estados Unidos tienen wuna ventaja sobre 21 resio
de los paises industrializados en lo gue se refiere al cobre, es
que en 1971 s0lo un  3.5% de sus requerimientos totales {ueron
importades. En Europa s6lo el 8.3% fue traido de minas en el
continente vy el S52% fue importado; en ambos casos el balance esta
hecho sin tomar enh cuenta la chatarra.

La mayor parte de los requerimientos europepns wvienen
de dos grandes productores africanos, Zambia y Zaire;, el resto &s
traido de Chile, Canadda vy Sudafrica. Zombia ha tratado casi
Gnicamente con Inglaterra, ahora estd tratando de diversificarse
buscando mercadqs como Japdn, China ¥y Rusia, y Zaire ha tratado
principalmente con Bélgica. Chile siempre ha sido un exportador
para los paises.desde gue las grandes minas americanas en Chile
fueron nacionalizadas.

Peri también exporta parte de su prndu:cién a Europa
pero el mayor volumen de sus negbciaciones continua siendo con
los americanos.

be acuerdo a un estudio realizado en Estados Unidos en

el afo 1983 por la “Copper Development Asspriation Inct. los
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principales usps finales del cobre estan en:

Construceisn. - el

del 35% del consumo dom€stico del cobre. Mucho es  usado  &n
plomeria, calentadores, y en cublierias vy accesorios de latdn.
Electricidad. - las aplicaciones eléctricas en motores,
gencradores sistemas de distribucidn de energia, vy sistemas de
comunicacidn, ademds de otros, alcenzan el 258% del consumo de
Estadns Unidps en 1983, si  las apliceciones eldctricas en otras
industrias se incluveran este sector sumaria ﬁaa del 50% del
consuno total.

Maguinaria.- cerca del 17% del consump va a la industria de
fabricacidn de maguinaria ¥ equipm> industrial.
Transporte. - ia industria del Lransporte ha usado
tradicionalmente el cobre en aplicaciones como radiadores para
avtomdviles, v su alambrado, en {982 uso el  11% del consumo en
Estados Unidos. )

Otros.-el 11% restante =e atribuye al consumo en  general,
incluyendo los usos en las rcasas particulare.

a industria japonesa creo serins problemas en  la
oferta de minerales, esto debido al crecimiento tan significative
después de la secunda guerra mundial. La oferta interna de cobre
¥y otros minerales en bruto, rezagada de la demanda de las
industrias wanufaciureras, en la que 1o0s japoneses se han
esf{orzado por establecerse como la nacioh con mayores tratos de
este tipo en Asia.

En esto han tenido un exito conmpleto, Japon suministra

a todos los paises en desarrpllo de alrededor, tanto tE:nalmgia
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comno productos terminados. Muchos de lps paises en desarrocllo en
Africa y OAmédrica importan bienes del Japdn. Este dltimo solo
acepta el intercembico copn materiales en bruto: petrélem, carbdn Y
minerales wetalicos son los mes importantes. Mientras productos
meitdlicos terminados, Y uha enorme cantidad de oterps bienes
industriales y de consumd son exportados.

Para ser mantenidos sus beneficios ¥y sus refin@riggg
las poiiticas generales del Japdn hen sido en 2] sentido de tomar
conpcentrados mejor gue cualguier metal terminado. %ﬂ@més, en la
Edsqueda 4@ nuevDs Pecursos, sus diplométicns comerciales son
répidmg para aprender el tipo de cplonialismo del siglo X¥Xi; en
lugar de desarrolliar empresas mineras de su propisdad en paises
extranjernos, ellos se concretaron en ofrecer contratos de compra
a largo plazp, asi cuentan con la seguridad de la mineria e
incrementan el capital en algun otro lado. Y, sin olvidar 1a2
necesidad de mantener sus refinerias trabajando, prefirieron
.cmn:entradns a metales ya terminados. Esta {fue una politica
apropiada para ese momento: ios sentimientos nacionalistas eran
satistechos vy Japén tenia su cobre y en la forma gue lo
necesitaba,

Ademss, Japdn tuve buen ciudado de diversificar sus
proveedores, éin depender demasiado de ningunc y sus intereses
gue cubria compra e inversion iba de Canada a Mueva Guinea, de
Chile a Indonesia y de Zaire a Filipinas, unp de sus d1timos
erveedDres;

: Bue tiempo Japoh continuard rcon sus politicas de

s 4 » . - s
recursos minerales, y por cuanto tiempo, es dificil decirle.
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Desde su inicio, muchos factores se han desarrollado
misuns gue deberan medificar los conceptos, 1a més importante es

s ! . =
la recesion en la economia occidental.



CAPITULD 4 MECANISHOS DE FIJACION DEL PRECID INTERNACIONAL
DEL COBRE.

& traves de su iarga historia el cobre ha sido
comerciado a precios basados en upn  grapn numerp de sistemas
diferentes; alounos de ellos muy complicados, actualmente mucha
de la demanda mundial de metal en bruto es -vendida a prec;ns
fijados individual e independientemente por los produrctores, por
costumbre se remiten a Ibs precios cotizados en los mercados de
%thPDE, tanto el de Nueva York COMEX, como ‘el de Londres LHE,
lps cuales serén analizados mds adelante.

Si relacionamos 1pbs precios del cobre a los nas
grandes eventos nacionales e internacionales en los iltimos
ochenta afos, veremps gue las influencias mas sigrificativas
han sido las guerras mundiales gue han producido ] alza y la
recesion economica, con  un resultiado 18gico  en la reduccion de
precios. La influencia de una guerra futura es minima ya que el
cobre no es ya un material es%ratégicu militar.

En 1932, Estados Unidos toma la decision de proteger a
sus productores imponiendo  un impuesto, de cuatro centavos por
libra a la impﬁrtacién del metal y tres afos después se forma un
cartel internacipnal de cobre gque incluye los productores de
Africa y Chile. E]l sistema estuvo en nperacidh hasta el inicio de
ia segunda guerra mundial y cumenzé a funcionar el mercado libre.

i
( Se ha dicho gue habia tantos precipos comp paises
productores. Los precios americanos eran particularmente

irreales; con grandes diferencias entre los precios internos y el
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metal imporiado el cual se vendid & diferentes niveles.

En 1953 el LME retoma la comercializacion del cobre.
Muchos pedian el retorno al mercado libre, pern el gobierno
Ingiéé insistio es que el control era necesario mientras el
deficit wundial persistiera y el Ministerin de Hacienda hubiera
determinado la direccidn gara tener un cierto grado de
independencia de lps recursns extranjerns. Con la @xpansién de
Canadd v Rodhesia fue posible prever una situacidn en 1a cual el
volumen de la oferta pudiera venir de dentro del mercado comun.,

La reaccidn de LME fue liberalizar los precios 1o que
dio por resultado una declinacién en el precio para juego tener
un periodo de alza por los cinco afdps siguientes; por 21 periodo
de prosperided dsdo por la postguerra y la reconstruccion.

Para 1960 fue nercesario reintroducir los recortes de
prnduczién v ellos variaron en severidad sequn las diferentes
partes del mundo. En Africa se lledé a cabo en un 10% vy para 1782
nuevamente en un 15%. Estas medidas fueron hechas para el
beneficio, de la industria, en &l momento en que esta necesitaba
ser salvada. Sin embargn para 1964 s=e desarrolla la economia
mundial generando un aumento de la demaﬁda, snbretuén de lps
metales. Las restricciones de produccion sun.quiiadas y el precino
en &l mercado libre comignza a moverse, comenzando la liquidatién
de los inventarios comprados en el mercado de futuros LME y
COMEX. A

7’

Dentro de Ips siguientes meses la empresa afronto

nuevos problemas, el problema exactamente opuesto al gque habia

s ’
afrontado en la primera wmitad de la decada: &l problema de como
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comerciar, con guien, donde ellps consideraban los precios altos,

v con cuales podfan ser sustituides.

g

Para wuchos consumidores el sistema de multiprecio
eran aun mejor alternativa gue ser obligados a pagar precios poco
realistas e inciertps del LME .y ademds estos precios eran
introducidos degpués de consultarlps y en muchos Casos con 54
ayuda activa.

Otra etapa de prosperidad repentina fue dado en la
mitad de 1949 ¥ la witad de 1?70, seguida por una recesign en
é??S, cuando las condiciones pourridas en 1964 se volvieron a
presentar vy el precio del cobre subid para llegar a su precino
tope en 1974.

Para 1976 el consump mundia} empezé 2 bajar y por
consiguiente el precio bajp. Rpdhesia y la Unibn Minidre belga &n
el Congo decidierpn bajar su produccidn 10%, algunos otros de los
pripncipales productores hicieron lo mismo Yy lentamente el
mercado mejord.

Precios que han tenido importancia en los {1t imos
viente afos deben ser mencionados, el primero es 21 gue esta
basado en una cntizacidn para la expnrtacién, publicada en una
revista americéna "Engineering and Mining Journal®, este
precio era una media de &) precio cotizado para cada d{a, el
récord del precio reportado para el cobre vendido para entresga,
y% sea en los Estados Unidos o Canadd, asi rcomo el cobre
extranjero vendido en los Estados Unidos.

La principal debilidad de su media era gque la

. e N
cotizacidn era publicada semanalmente y no podia ser usada para
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ventag diaries. Ellos usaban, para hascer o1 precic preomedio

contratos en lps gue ellios reflejaban los niveles sn lps cualss

una buena de ias npegpriarcivnes de intercambio
intevrnacional haunia sidoc efectuado en  ese mnomehto. Los

productores en Chile estan entre los gque usarpn 21 Enginsering
and Mining Journal precio de exﬂﬂrtaﬁién para cobre vendido fuera
de &méwica, pero la popularidad de este precio decling rvando los
precios del LME vinierocn a superar a los del Engineering and
Mining Journal.

El otro medis de cotizacidn histdricn es la cotizacidn
de Katanga, 0 el precio belga; 2ste fue e! precio al cual la
comparia “Unidn Miniére vendid el cobre de sus minas en el Congo
antes de gue el territorio sz independizara los belgas fijaban su
precio unilateral de acusrdo a su punto de vista de la
Emmercia}izaciﬁn, y luego tomaban en ronsideracidn anbos precias:
el del Engineering and Mining Journal y 2! del LME;, de acuerdo a3
las circunstancias vy en algin momento ellos tambien 1o
relacionaron con phrps precips 4o productores,

La %ijacién del precio del cobre 2n los afos setentas
pareceria sencillo, pero s situacién no es  tan simple; la
controversia de como el precin internacional estd o deberiz astar
calculado existe desde i1os primeros dias en e fue mrgaﬁizadﬁ el
comercio. Més aun las resservas de oferta de nuevs cobre
ARt inmenso  volumen de  material gecundarino s vendeh

a diterentes precios ¥ estas ventas 4recventemente confunden la
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situacion total del werecado.
-,
Lus Estados Unidos producen y consunen mas de Ia mitad

del cobre refinado en el mundo poroidental, v bajo condiciones

&
normales es también relativamente un peguedn importador. Toda ila
nueva yrnduczién minera es8 vendida internamente a precios
caloulados independientemente por las compafias mineras, pero en
la préﬁtisa 2] precip es e] mismo para todos los gﬁaductares_ ¥
esta referido al U.3.Producer Price, gue se publica en un boletin
semanal gue contiene una tabla de precips ralculada por ellos vy
oue con 1 tiempo ha venido a convertirss 5 un parémetra
confiable, México calcula  su precip oficial ¥ estd referido al
U.S. Producer Price; este precio cambia periédicamente con las
condiciones de la oferta y la demanda, pero pcagionalmente el
limite es fijado por el gobierno.

Las comparnias integradas gue exitraen y prpogsan el
cobre para su transformacidn  industrial en alambres, tubos,
varillas y otros, también basan la venta de sus productos en &l
U.5. Producer Price, cuando el precio del cobre primario varia
los precios de_lus productos derivados segun el contenido de
cobre de cada articulo varian también. Los fabricantes de los
Estados Unidos gue no estan integrados a las compafias wineras
compran una proporcifn grande de 1ps suministros bajo contratos
dmn los productores internos vy una peguefa propcrcién 52 Compra
bajo diferentes arreglos de precin, muchas veces en relacion al
precio {ijado del LME.

En Canadd un arreglp similar +$ija el oprecio de las

ventas internas, el precio del productor ranadience es
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virtualmente el mismo gue el precio en Estados Unidos sujeto al
canmbio en diferentes tarifas. En Australia los precios internps
son Tijados de acuerdo cton 21 gobierno.

Es importante enfatizar que el LME no es un mercado
{i{sico. Los precios cotirados diariamente son basados en la
dltima transaccion completada dentro o sobre la dltima oferta y
nostura, hecha durante el tiempo en gue los corredores ocurren al
mercado v estos precios reflejan los negorios hechos con peguelas
toneladas de cobre.

El movimiento en el precim.na és funcion unicamente de
la pferta y la demanda, es una siempre cambiante amalgama de 108
sentimientos de los participantes en el m@rcadﬁ sobrs 1o gue
gasaré 2 la demanda, la oferta ¥y a los precios; y en esta parte
el especulador juega un papel grande vy vital, porgue le da al
mercado la liguidez vy el volumen gue permite al productor
recuperarse. '

El comerciante prospera principalmente cuando el
mercado estd fluctuando v cuando hay déficits en la pdeuccién
del cobre. Una huelga en una mina,; por ejemplo; puede forzar a
los fabricantes =a comprar a Ios comerciantes para cubrir su
déficit temporal; los  eventos npoliticos, dificultades del
transporte, sospecha de guerra y oltrps incentivos similares péra
las comnpras en &l momento, pusden corear oportunidades para  l1os
negociadores de obtener ganancias. Tempoco 2 ellps ni & las
refinerf{as con las que negocian les concierns la estabilidad de
los precios. Junto con los especuladores, s2 les culpe de rausar

mucha de la inestabilidad del mercado, y saber si ellos son 1os



causantes o meramente los beneficiados, es dificil decirlo.

Sin embargo, debe ser aceptado gue ern un nercado
libre, comerciantes y corredores juegan un papel importante en el
despliesgue de la oferia, mientras una gran parte del consumo este
formado por un significativo tonelaje producido por peguefias Y
le@janas minas sin refinerias propias.

Los especualdores deben ser considerados como un
fraude &n la maguinaria del mercadc de mercancias, pero sin ellos
no habria gquien tomara los riesgos y mientras ellos pueden
gnl%uir en lps precios a corio plazo, tiene gue ser encontrada
una forma de vencer las leves {undamentales de la oferta y la
demanda a largo plazo. El especulador es alguien gue no pertenece
normalmente al negocio de los metales, perno gue entra a este
mercadn especial de wmercancias porgue cree gue su inversidn
tendra una ganancia a corio plazo o porgue el desconfia en las
monedas y prefiere convertir su dinero en mercancias. En
cualguier caso un inversionista entra al mercado y el cobre llena
lps requisitos de un inversionista mediano.

En la especulacion hecha por profesionales,
productores o comerciantes el intercambio de inventarios de cobre
puede llevarse .a cabo sin el usp fisicoj pero muchas de las
pplfticaa de la especulaciéh han surgido principalmente de la
é;istencia de los intercambios, los cuales mas tarde mnostraron
cambios en el precio en ambas direcciones. Este es =] principal
factor gue distingue el comportamiento del precio de los metales
negociados en los intercambios; de aguellos que fijaron sus

Y 4 'Y
precios por otros metodos diferentes.
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Los precios cotizados diariamente son cotizados con el
aromedio  del di1timo wminuto de transacrciones realizadas sobre la
{iltima oferta ¥y postura, hectha durante el tiempn en gue ios
negbciadores oourren  al mercado ¥ estpos precio Pe%i@jaﬂ
transacciones hechas con peguedas cantidades de cobre;, esta
cutizacién es usada como base para transacrciones de cantidades
infinitamente mayores de metal, las rcuales son f@alizadas
directamente &ntre productores vy fabricantes, oguienes usan los
precios settlement de los mercados del LME v el COMEX en la misma
forma gque eh Mexico se usa la cotizacion oficial para una
transaccion privada. La realizacibn 4{sica de un contrato de
futuros es dificil, principalmente por la dificuliad de gue cada
consumidor reqguiere una calidad ¥y 4gradn de concentracion
determinados nara sus necesidades particulares, otra
caracteristica gue tiene gue tomarse en cuenta es el transporte,
seria poco realista, por ejemplo, ssperar gue un cobre vendido a
Japén, India o Bolivia, fuera entregado en una bodega en Hamburgo
Rotherdam o Londres donde 1o regueriria el LME,

Chile es la caussa del abatimiento del precio del
cobre) en 1972 Chile tuvo su ditime gobierno de eleccion popular,
lps costos de prmducciéﬂ en la industria del cobre llegaban a 795
centavos de dolar por libra y lbos minerps chilenos se contaban
entre los mas favorercidos del pafs.

3in embargo, actualmente Ips costos de pdeuciéh en
Chile son de solo 45 centavos de delar por libra vy los 26 000
mineros de Codelco, Cnrpnvacién Cuprera Estatal, ganhan apenas una

o . -
décima parte del salario de sus colegas norteamericanos, lo que



ha permitido a Codelco fTiptar donde pirpos se hundiefon.

Otros  productores de cobre del Tercer Mundo { Zaire,

Zambia, Perd, Filipinas), donde los costos de produccidn  fueron
de un prowmedic de 40 centavos de dolar por libra, apenas lograron
cubrir sus gasios. En Estados Unidos donde Ipos  costos de
produccion son de 73 centavos de dolar por libra, las minss de
cobre operan cmn'pérdida, para 1982 este pais de ser el principal
productor con 1 241 wmil toneladas, 15% de la produccién mundial
total.
. 7 El descenso de 1los costos de prcduccién en Chile tenia
por objeto aumentar su competitividad en el mercado munidal, el
gobierno de Pinochet atrajo la  inversidn extranjeéa a través de
disposiciones gue no ponfan limite alguno a la explotacidn de
concesiones minéras. También se garantizaban indemnizaciones en
caso de una nacionalizacidn por orden de futuros gobiernos
chilenos. Esta politica no dipo resultado, va gue por un lado la
inversion requerida es a largo plazo y por otro la desconfianza
de las compafias extranjeras en la situacidn politica chilena.

La cotizacidn del LME para el cobre, e= la base para
ia %ijacién del prercio del 77% del cobre comercializado s nivel
internacinnal %Qera de Estados Unidos, avnque tambigén influye en
gl precio COMEX (lo que s ampliaré mas adelante).

( En 1980 el consumo de cobre total fue de 7 288 3500
toneladas, sin contar con los paises socialistas, de acverdo al
World Bureau of Metal Statistics. De estas, 2 074 700 toneladas
fueron consumidas en los Estados Unidos vy Canadb; esto representa

el 28.45% del! consumo mundial no socialista bsjo las bases
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relativas al precio Comex. Las otras 5 212 800 toneladas
regstantes fuercn V@ﬁéid&% bajo las bases del precio del LME. (2)

Fs este peso preponderante de produccidn v consumo el
cual de una forma u oitra fue compensado en lLondres; 1o que hace
del precio para 1 cobre del LME el indiscutido y representativo
precio mundial, vy no el COMEX.

Qtro punto gue hay que tomar en cuenta o5 gue en 19820
el consumb de Estados Unidos {fue el 26% de la praduﬂcidn del
mundo nD sociaslista, mientras Euwrops OGooidental! suma el 39% vy
Japon el 168%. Asi mientras Estados Unidos es con mucho el mas
grande consumidor de cobre, la mayor parte del wmercado del mundo
no socialista va a2 Europa Ocrcidental y particularmente a
Alemania, Francia, Reino Unido & Italia.

tay en muchas {ormas uvna interaccion diaria entra
COMEX y LME, y un gran columen de arbitraje, el cual en el
mercado de futuros signitica comprar 2n  un mnercado Yy
simultaneamente vender en el Dtro a un precio superior, es decir,
jugar con las diferencias de precio entre mercados buscando una
ganancia. Este arbitraje s distingue en gue 1ps contratos de
compra v venta de iniciacidn de una cmmtpensa:ién 52 hace en dos
mercados diferentes en lugar de uno solo.

Esta la siempre cambiante sstructura de la oferta y la
demanda interna de norteemérica, €1 premio de COMEX sobre LHME
aumenta, v atrae mas importadores extranjeros gue encusntran mas
oferta de chatarra intsrnamente generada en los mercades
amer-icanos. Contrariamente si  la demanda es pobre vy la oferta

: s ’
abundante, &l premioc de COMEY sobre LWHME s=2 redurira o tendera a
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un descuento.

ios dos mercados interactdan sobre las bases de la
oferta v la demanda vy los cawbios de valor de la moneda. COMEX
tiens en esto un slementn mucho mds especulative gue LME. Londres
es el wmercado dominante como podria esperarse con el 70%  del
cobre mundial valuvadn y negociado baip su cotizacidn.

Muchas discusiones han sido generadas acerca de cgal
es el mercade de futurps para €1 cobre, mas grande, nas
importante o més activo., Al comparar COMEX con LME resaltan dos
%attnreg: el primerc s gQue en ambos wmercadps e] cobre se negocia
y 2] segundp, por una gran variedad de razones histdricas, ambos
mercados trabajan en formas totalmente diferentes.

En 1967 fue establecido el CIPEC tConsejn
Int§rgubernam@ntal de Paises Exportadores de Cobre), cuyo fin s
el de laograr mejores términos en el intercambip con los grandes
productores,; a través de una mayor cooperacion entre elios.

Lpos paises fundadores {fueron! Chile, Perd, Zambia ¥
Zaire, Indonesia y Mauritaniaj vy 1oz paises asociados fueront
Australia, Papua Nueva BGuinea vy VYugoslavia. Este organismp
controla el 38% de la pruduccién mundial winera v el 72% del
mercado de expértacién del! wineral de cobre y Blister. Sin
amnbargn, ias posibilidades de accidn del CIPEC son limitadas,
%undamentalmeate por la baja participacién de este organismo  en
la érndﬁccién mundial de refinados gue es menor a 32% y porgue
la comercializacidn de los productos sigue siendo controlada en

gran parte por empresas transnacionales. La {finalidad del CIPEC

es defender los intereses de los paises exportadores a travds de
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mecanismos gue garanticen una estabilidad de precios vy por 1o
tanto, los ingresos de expcrtacién.

Zn virtud de oue existen Freservas mundiales
suficientes para mantener la tasa de @Xﬁlmtacién actual, se puede
concluir que el wmercado internacional del cobre durante los
ochenta, estara sujetn en gran medida a las flurctuaciones en la

N

demanda y en lps movimientos gue se registren en sus precios; los

. ’ - ‘
cuales, en menor mnedida, dependeran de las pﬂlitxcas tomadas por

el CIPEC.
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CAPITULDO 5 MERCADO DE FUTURDS.

A fTines del siglp pasado; 2 pesar 42 la influencia de
los beneficios de Swansea en Inglaterrs ¥ lz potencia comercial
del puerto de Liverponl con su gran Dwgaﬁiza:iéﬁ transaiiéntica,
fue en Londres donde se desarrnlld 2] wmercado de wmetales, por ser
la capital comercial en el mundo, Doy su facit accesn,; Dor 5UsS
bancos bien establecidos v las {fueriezs cazas de comerciantes
dispuestas a Ffinanciar 1ps inventarios vy los barcos para su
transpnrtacigh. Todo 1o anterior le dic uns ventaja indiscutible
que 1o convirtid en el centro de! mercado mundial.

Los negocios de metales =n osos dias se llevaban a
cabs alrededor de las actividadez cowerciales vy aguesllos
dedicados al mercado de metales, frecuentemsnie se dedicaban
tambign al negocic bancario. Estns comerciantes no tenian  un
patrdn especifico de trabajn y neapciabar todo lo relacionado con
minerales y concentrados,

Frecuentemente 1los comercignitss compraban mineral o
concentrados en algidn pais lejano, 1o trawsportaban & Inglaterra

para +fundirlio y luego buscaban wmercado para gl metal terminado.
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Algunas veces actuaban coweo intermediarios
fundidores, mediante una comisidn.

( lL.os metales ya ftransformades pedizn ser  coensumides
&irectamente en Inglaterra o podian ser enviados a 103
consumidores en Europa o Moriesmérica. Las negociaciones pedian
llevarse a cabo a crédito o si no tenfa ura salida inmediata, el
metal podia ser almacenado hasta poder regalizar una venlta

{avorable; el capital necesario para llevar 3 cabp este tipo de
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especularion generalmente era prestado por los bancos mediante
una garantia.

Vs

El papel de! comerciante era de suma importencias, el
dirigia el flujo de metales desde los lugares de EPDduCtiéﬁ a 1o
largo del mundo & los lugares de consumn. El comerciants
frecuentemente Jinanciaba también el periodo entre la pwsduccién
¥y &1 consumn, compartiendo con el productor muchos de  1os
riesgos, como la fluctuacion en los precios vy la dificultad del
transporte.

Esta actividad desarrolld una nueva forma  de
organizacidn en las actividades de la riudad. Se f{ormaron
las organizaciones para los metales, las cuales principalments
harian las negociacinnes de acuerdoc a las  intrucciocnes de  sus
clientes, cobrando una comisidn. E1  mercado de metales se llevo
a2 cabo en Londres a través de acuerdns entre los Enmercianieé ¥
los corrredores. Mientras ] comercio fue peguefio, el agente se
dedicaba a conseguir tratos y sus ayudantes iban de oficina en
oficina buscando Ia mejor oferta, pero cuando el vblumen de
negocios crecid, ias reuniones regulares fuerpn necesarias para
establecer: precios comunes, para una justa y competitiva
ocurrencia en el mercado. Los negociantes intermediarios tenfan
una razonable geguridad de disponer del metal gque les rabian
ofrecideo vy una forma de definir claramente las drdenes gue hab{ian
recipido.

En 188G aproximadamente, los corredores se reunfan en
ca%és a discutir sus negociaciones, conservandose  aun algunps

documentos de transacciones 1llevaedas a cabpn en este tipo de
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reunion.

£1 transporle en esa epoca Ki@gé & ser un factor
determinanis en el mercado, toda ver nue no habia seguridad en la
fecha de llegada del! suminisiro de wmelal pars ser entregado,
pero cuando los  barceos de  vapor pudieron comunicarse con el
puerto por telegrafo, la comunicacidn hizo posible un mercado
anticipadn.

£l comerciante podia, con algunas reservas, ofrecer
para entrega futura el metal. En estes ventas anticipadas, el
émm@wciant@ pudo protegerse de los efectos rcausados por las
variaciones en el precio, las cuales habian sido siempre un ries-
go en sus transacciones. Con este meranismo de seguridad el audo
bajar su margen de ganancia vy desarrpllo su  negocio en  nusvas
posibilidades de inversion. De esta +forma los importadores se
beneficiaban, pern también los rowmerciantes vy los consumidores
del metal, los cuales al rconocer la demanda futura podian
asgeourar su suministro con anticipacidn ¥ comprar metal por
adelantado, antes de gue el precio fuera desfavorable o hubiera
esSCasez.

El mercado de entrega futura era sin embargo, uno en
el cual los métales eran vendidos en diferentes calidades ¥
cantidades vy con fecha de entrega segun la solicitud de cada
gmmpradnr. Existian algunos desacuverdos en este tipo de irato
anticipado gue no fueron resueltos rdpidamente sino en la medida
gue s desarrplld el mercado anticipadno para dar pasno
gradualmente al mercado de futuros, un mercado mas sofisticado.

En la actualidad 1los mercados de {futurons se mangjan
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rasi en la misma forma gue cuando fueron fundados. Las firmas de
corredores vy coméerciantes representadas, estan muy ligadas en
este casoD & la industria del cobre. Un comerciante por {fuerte gue
sea, Ltiene gue returrir a un corredor autorizado para realizar
sus pperaciones dentro del mercado de futurns.

En el casc del wercado de COMEX; todos los mismbros
COMEX, vy lps miembros de las firmas, deben estar conformes con el
reglamento tantoc de COMEX,; como del Commodity Futures Trading
Comission (CFTC). Este reglamento estad encaminado a buscar la
determinacidn de un precioc justo e imparcial para todos los
participantes del mercadn. El LFTC es una agencia federal -gue
aungue no dirige abiertamente el mercado COMEX si le Buperviﬁé.

LME es un mercado independiente, gqug ha creado suUs
piropins reglamentos.

Debe guedar claro que los wmercados de futuros no  soR
de ninguna waners mercados Jisicos, menos del 5% de las
transacciones realizadas llegan a su vencimiento y se terminan en
una entregsa $isica. Las cotizeciones del orecin varian
constantemente durante el dia con la Gltima transaccibn realizada
o sobre la Gltima oferta ¥ postura hecha durante el tiempo an gue
ips negociadores ocurren al nmercado vy estos precios reflejan
transacciones hechas con pequefias cantidsades de cobre, eséa
cotizacicn s usada como base para transacciones de cantidades
infinitamente mayores de metal, las cuales son realizadas
directamente entre produciores vy +abricantes, nguienes usapn los
precios settlement de los mercados del LME y el COMER en la misma

2 : I s 2 s .
forma gque en Mexico se usa la cotizacion oficial para una
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transaccitn privada. La realizacidn f{sica de un contrato de
futuros es dificil principalmente por la éi%icultaé de gque cada
consumidor reguiere una calidad y grado de concentracion
determinados pnasra GUSs necesidades narticulares; otra
caracteristica gue tiene nue tomarse en cuenta es el transportie,
seria porco realista, por ejemplo esperar gue un cobre vendido a
Japon, India o Belivia, {fuera entregadp en uha bodega en Hamburgo

Rotherdam o Londres donde lo requeriria el LME.

S5:1 El Contralo en el Mercado de Futuros.

Un contrato en el mercado de futurps &5 un acuerdo
legal wediante el cual un vendedor adguiere &l cowmpromiso de
entregar una cantidad especifica de wmetal de una determinada
calidad ¥y en un perindo especifico de tiempo.

El LME es un mercado en el cual solo se negocia cobre
de alto grado de pureza y cobre electrolitico, pero &1 COHEXR
aunque en sus contratos utiliza estas mismas calidades; en la
préctica 5i un contrato llega 2 su maduracidn al llevarse a cabo
ia entrega si ésta no esta de acuerdo a la especificada se le da
un premio o una~Peduccién,segdn sea la calidad de cobre la gque se
entregue,

El1 tamaro de lps contratos en LME es de S mil
toneladas métricas y en COMEM son 12.% toneladas cortas, {una
tonelada corta es igual a 2 000 libras).

Para la determinacidn del ‘tiempo de cumplimiento del
contrato también hay diferencias enitre los dos mercados, ya que
mientras en LME 1los contratos estdn limitados a tres meses de

adelantn, en COMEX el limite se extiende hasta poy uh afn, lo gue
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da mayor margen para valuar las mercancias.

Comp ya dijimos antes, e] mercado de fulurps no &3 un
mercads 4isicn por lo gue estos contratpos spn sustitutos
temporales para una speracion efectiva inmediata, menos del 5% de
los contratos son llevados a término, el resto son cancelados por
1z compra o venta de nuevos contratos gue 1ps conpensan. Los
contratos de futurcs son papeles de transaccidn, la posesidn v el
valor en efective de la mercancia amparada por los contratos no
cambia de manps, s0On negoeciados; comprados o vendidps sin
considerar cual accidn es llgvada a cabo primerno. Por  supuesio
para cads vendedor debe haber un cvomprador y viceverss.

El tipo de mercancia gue puede ser manejada & través
da eate tipn de mercados debe tener caracteristicas wmuy
especiales: debe ser hﬂmmgén@a, io rual significa gue cuando sea
entregada, de antemand se sabra gue s2 va a recibir, en el caso
del cobre existen diferencias, pero al negoriarse se utiliza una
misma calidad en el contrato v s0lo si este llega a su maduracion
Yy coOnsecuentemente a su entrega, sg lleva a cabo un ajusie, perno
esto como dijimoes an{eriarmente, es muy raroj debe ser movible,lno
cual significa gue sea donde sea gue se realice la mperaﬁiéﬂ, el
bien pusde ser transportado facilmente} y debe tener un precio lo
suficientenente pequedio Comd para gue su  compra D venta en
peguenas cantidades no pueda alterar el precio final del bien.

Una gran ventaja de ilos contratps de Juturos ss  su
gran liguidez en el mercado y esta en funcion del tamafn de la
transaccién, dicha iliguidez es importante para todos los

participantes del mwmercado, vy2 gue permite a compradores y
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vendedoreas antrar e} salip del mercado sin influir
gignificativamente &n ! precio.

Para una mejpr cmmgr@ﬁ%ién de los contratos de futuros
los vamos a describir s@gﬁn las diferencias en los dos mercados
aue mangjan cobre! 21 LHE vy el COMEX, yva gue no se puede decir
cual s mejor o pebor gue el otro, pern si que sus funciocnhamientos
internos son diferentes v es guien enlra en estos mercados el gue
escoge @]l meior para su conveniencia,

Hientras en LME se uwtiliza un contrato tipo entre
principales en COMEX o3 usado un sistema llamads "Clearing
House® .

El contrato entre principales es en &l gue o1 corredor
a través dei cual se deben hacer todas las transacciones en el
mercada de futuros; en la fecha indicada por el contrato,hace un
balance de sus libros con los del corredor gue manejd el otro
ladgfde la transaccion. E1 LME es una institucidn independiente,

LS
por lo que esta sujeta Unicamente =a sus propias reglas, asi
mientras en los libros de un corredor perfectamente aceptado por
el LME gueda asentada la venta de un contrato, en los libros
del otro corredor gueda asentada la compra del! mismo contrato.

En el caspo de COMEX, el "Clearing House" despueé de gue
ias transacciones han sido ejecutadas por lps corredores, realiza
%n balance en sus libros de todas las transacriones del dfa, ah{
es donde se asientan ventas y compras y asume la responsabilidad
de ngue el intercambio se realice de acuerdo al compromiso.

Mientras en el LME no es necesario ningin depésitn de

garantia, en el COMEX al iniciarse una compensacion es necesario



depositar una cantidad llamada "margen®.

En el mercado de LME auvngue no se necesita el d@péﬁitﬂ
de garantia,existe el elemento de! crédito enire miembros o entre
ios miembros v sus clientes;, esta linga de credito arreglada para
negociar en el LME repuiere de un depésitm.

En COMEX ! margen es una cantidad gue el “Clearing
House" tiene en la cuenta del cliente, para amparar las
fluctuaciones diarias del precio en el wercado, diariamente se
lleva & cabo un ajuste vy se abona 0 retira una cantidad de acuer-
do mercado. 51 en &1 pericdo de vigencia del Emntfatm, debido
a un movimiento adverso, la cantidad del margen esta 1o
suticientemente DRaja como para no noder en un nomento dado cubrir
una nueva perdida, el "Clearing House® pediré al rgliente una
nuava cantidad de margen para seguir sosteniendo la pmsicién y si
dicha cantidad no es pagada, la- sticidn sera vendida sn el
mercado y la cuenta del cliente saldada.

En 21 mercado de futuros este margen s por lo general
de menos del 5% del valor del contralo, siempre de acuerdo a la
mercancia de la que se trate, en el caso de COMEX el margen para
el cobre es de 400 dolares por contrato. 31 el movimiento del
marcado es en contra de la pusici&n en los mercados de futuros,el
capital regueridp para spostener un margen adecuads puede
incrementarse o viceversa. Cuando una pusitién &8s cancelada por
una recompra o venta de otra pusicién, el dinerc del margen
requerido esta de inmediato a la dispnsicién para otro comnpromiso
o para su reembolsc. La comisidn del corredor es cargada al

cancelar la negociacidn, esta comisicn del corredor de futuros s
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una 4raccidn del i% del valor del contrato en el caso del LME,
mientras en COMEX son espercificadas en cada contrato, en la
gréctiga varia desde 25 dblares para los grandes clientes gue
tienen movimientos muy fuertes hasta $0 dDlares para clientes
individuales papuefos.

En COMEX el pago del margen y las peruefas comisionegs
a los corredores hacen de ins contratos de futuros una
alternativa del mercado +fisico. Como vya dijimes antes, la
mercancia y lps pacos correspondientes amparados en las EDhtFétDE
de futuros no cambian de manos, por esto el flujo de efectivo por
@l valor de los bienes no =& realiza, pero si 21 diferencial de
cambio de valor de la mercancia.

En el contrato del! LME existe una fechs especifica de
entrega. Si un contrato es comprado o revendido antes de la fecha
de wvencimiento, el precio re%lejafé la diferencia prorrateada
entre el precio de ese momento (sppt) y el de tres meses en el
momento en gue el contrato es liguidade, gue es el dltime dia
antes de su fecha de vencimiento.

En COMEX se utiliza un sistema de meses de entrega en
la gue el vendedpr escoge & discrecidn la +echa de entrega
durante el mes especificado por 21 contrato.

En el LHE una pérdida o <ganancia no es recibida o
%a!dada hasta la fecha fijada. Ejemplo, si se compra cobre a @0
.centavos a tres wmeses el 4 de Diciembre y el 10 de Enero se
liquida la pmsicién con una ganancia, la ganancia no es pagada
sinD hasta el 4 de Marzo. Para muchos corredores americanos esta

pérdida en la transaccion del LME es igual al margen pedido por



ellos.

En COMEX realizan un balance en sus libros al final de
cada dia, asi una ganancia lograda durante la madana puesde ser
pagada esa wmisma tarde o de igual forma si e! mercado se movig en
contra se le Pequeriré una nusva cantidad de margen.

- Mientras en 8! mercado de Londres se estdn valuando
los cnntrafus en libras esterlinas, 1o cual lleva el riesgno del
cambio de valor en  la moneda; en Mueva York se utiliza el dalar
americann gue &5 la moneda usada comunmente en las transacciones
a nivel internacional, llevando esiorun menor riesgo. 3in embargo
es posible realizar una uperacién de compensacidn, la cual
describiremos mds adelanie, para prntecciéﬂ en contra del cambio
de valor en la moneda.

En LME los precios fluctuan libremente bajo el impacto
de la ley de la pferta y la demanda, en el COMEX tiene un limiie
mdximo y uno minimo fijado diariamente en el gque puede {luctuar.

En LME hay libertad para negociar el metal a futuro
sobre €1 dia que se guiera, en tanto en el COMEX existen weses
precisos, 1los limites entre 1os ruales una mercancia puede ser
negociada se fijan diariamente. Los meses utilizados por el COMEX

san: Enero, Marzo, Mayo, Julio, Septiembre, Diciembre.
s YO, ] o] ’

3.2 La Sesion en ] Mercado de Futuros.

En LME no ha habido grandes cambios a como  {funcionaba
a principios de siglo. La razon pnara entrar 2 este Ltipo de

. s . s
mercados ha sido redisefada por las nuevas l{neas de produccidn y
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sobre todo de transporte. Las marcaes de giz en zl suelo gue
limitaba las areas en que €1 corredor pad§§ negociar, sSe han
convertido en asientns en donde las diferentes firmas autoriza-
das quienes representan tanto intereses exiranicros coms ias del
propio pais, negpcian en log mismusrtévminns el metal.

&ntes de describir la sesidn es secesario marcar 1as
diferencias entre el LME y el COMER] en el LME hay itres sesiones
durante el dia, una de 11:50 hrs. a 12:10 hrs. en la gue e! cobre
tiene cinco minutos de negooiacidn de 12:00 a 12:05 p.m y lusgo
305 més de 12:30 a 12:35 hrs. para cobre de alto grado de pureza
y de 12:35 a 12:40 para cétodos y cobre refinado a fuego. Una
sagunda sesidn es un neriodn de entremercadn en el Que se negocia
principalmente cobre de 2:45 a 3:15 p.m . Mis tarde hay una
tercera sesidn de 2:25 a 5:00 p.m en la cual el periodo para el
cobre es de 3!135 a 3:40 p.m, para seguir los dos pericdos de 4:08
a %:10 p.m para el de alto grado v de 4115 a 4:20 p.m para
cdtodos y cobre refinado a fueagn. ¥ hay un {(ltimc pericdo después

de cerrar esta (ltima sesidn de 5:00 a 7:30 p.wm gue, aungue ya no

"

es oficial, se realizan en ella algunas pperarciones

En el COMEX las negociaciones =e realizan durante
todo el perindu'de sesibn, es deciﬁ de 9:50 a.wm. 2 2 p.m.. Todas
las mercanc{as tienen un espacio dentro de! lorcal del mercado y

en el caso del cobre, este tiene un local indepsndiente debido al

{
A

gran movimiento de comerrcializacion. Los pnrimeros dier minutos se
utilizan para abrir el mercado, utilizando un minutoc para cada
Mes.

Al iniciarse ia sesidn debe haber un nismbro principal
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de cada firma avtorizada para negorciasr. Algunas de estas firmas
s

R s
Sh Lorrasireas ¥ 3 de comerciantes b4 piras mas son ambas

cosas.  También ar el procesoy, sienmbros del
nercado vya ses L : a8 Tirmas de vtomerciasntes tienen un

metal, por Io gue necesitan

dar instruccionhss

i}

sus Corredores avtorizedos de vender o comnprar,
En LHE los primerps cinon minvlos dedicadps al ocobpe,
ios corvedores de acuerdd oom sus plientes £1i

pracio gue pusdan spstener,se contabiliza
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s cierra. Luegs hay un perindo de tiempon en el cual Ios
corrgdores se ponen en contacte con sus viientes o sus oficinas
gara trazar un plan de accivn  dentro de los siguientes periodos
de negoriaciones, en los vuales se manejard en 1Ds primeros cinco
minutos el de alto grado v en  los sequndos el cobre eﬁ forna de
catodos electroliticos y cobre reftinado a fuseon.

81 final de 15 o las semiones un comiié se reune Dara

Y

consultar entre ellos ¥y cotizer 2] precico del metal en tres
categorias: la primera es el precio en efectivo inmediato, la

sgqunda s para el precioc fijado sobre aladn mes en el futuro,

recordandn gue en el LNE es a8 itres meses a partir de esa fecha,

¥y en €]l COMEX e a un afo, a@gén sy sistena de mesen, y a1
tercero es o1 precio settliement que e el promedio del

LY = - .

ulitine minuto pare cada mes de futuros v es el gue usan los

productores de todo el wmundo para llevar & cabo sus nregocisciones
. . ’ . . 7

por ejenmplo, si una  empresa del Japon cierra una ogeracion oon

= . 4 Py x 7 . : .
uha Mexicana dira el cobre votirade para el dia 26 de Diciembre,



isettiement pricel. Hste cowmitd no estd formado dnicamente por

wmieanbros del LME o €O

misnbros oorredores o

conercianten.

+ P Y
%.3 L.a Compensaniicn en o1

..5

La actividaed llevade a2 cabs en los mercados de fulurops

. % L) Y LR SN Fous Moy o § sa? e B g PR T S S
gg le llama hedging. Este palabra no tieng una traduccion en
nuestiro idioma. La palabra wmas perecida encontrada en  un

dicoionario fue "hedge" ia cual signitice vompensar o igualar una
sugada de bolsa con otra en sentids contrarin. Debido & esto
usaremos de agui en adelante la palabra compensar al rederirnns a

ia actividad gue describirewmns Yy que es la realizade en lp
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mercados de futures.
s s s = 4 x
Ex dificil dar una definicion para compensar debido a

gue exislten varias formas de hacerlpo de acuerdn & guien es e

[

gque
es8td realizando la actividad: a) E! productor minero y fundidor
b} El comerciante, sewmi-fabricante v refinador E? El counpehsador
comne intermediario.

A) EL PRODUCTOR MINERQ Y FUNDIDOR. Por definicion Iz expliotacion
de una mina significa disponer de metal a largo plazo. Los costos
de una ﬁPDduEEiéﬂ winera son relativamente estiticos wientras gue
gus ingresns son muy irreculares. La miﬁawia, por 1p tanto, es
nés sensible al riesgo en las +luctuaricnes del precic gue ningu-
é& otra industria, por la demora gue existe entre la pr@duccién,
embarque, procesn (en el cass de los concentrados) y pago final,
y parpue la winerfa esté siempre vendiendo sobre nrecios
desconocidos vy gue EePén conocidos hasta dos 0 tres meses

desnuen.



El productor tiene la opcidn de vender por  adelantado
=1 nrmduccidn ep &l mercado de futurns, en un momento en gus 21
precin del wercados le sea fsvoarable., En eszse mnomento, g1 cierra la
ap@raﬁién ¥ amarra de esta Jforma un  precio, de wmansrs oue al
realizar la Qperaﬁién ff{sica, si ! precio dzsrendid no  imporia,
debido & que va se assgurd la ganancia en &1 mercado de futures
eguivalente a la pérdida en el mercade ff{sics, El precioc f{fijado
lo utiliza ! productor de wetal para asegurar =l precio de una
produrcidn gue no  ha sido atertuada, es decir gue np ha sido
producida aun. La compensacién en estes rcaso se realiza, gn 21 mo-
mento aportuno, mediante la ohservacion del mercada. Aungue esin
suene  a Esgeculacidn At 1o &35, &1 precio en el gue estd basando
su precio tiene para 41 un significadeo ecordmico, come el costeo
de operacidn para la extraccidn o 1 valor de su producto en &l
mercado si es consumidor final. Ademds que no hay nue plvidar que
1a especulacibn &s jugar carriendn- con e riesgo;, mientras la
compensarcibn estd evitendo ese wismo riesgo. Este tipo de
cumpensacién 1o realizan también lps rcomercisntes de chatarra,
guienes venden contra sus inventarios.
Los puntos mas importantes para el precioc fijsdo son!
1y E1 mjnern escoge un precio de venta para sus productos con
los precios de alguna fecha &n el futurn, fijando =1 precio antes
de qgue exista el riesgn. Es importante recordar qué 1os péecias
de meses futuros no son prediccionss, son el precic actual mas 1
costo de sosteper @] inventario, pero =050 un precin presente
2) El mineroc conocerd con dos weses 0 mas  de anticipacidn  su

precio. Esto tiene una gran ventaja para adwinistrar 21 flujo de



efectivo y la ganancia.

P : 0 . 3 .
3) La fijacion del precio en ia wmoneda a zmw slecoidn
uha proteccibn contra las §luctuaciones de las mansdas.
4y El minero pusde valuar su produccidn tan por adelaniado  comn
4 s
el prefiera.

.’
Es importante ssentar gue el costo dg produccion es un

. - - /4

slemento importente para la deci=ion de entrar a un nercedo  de

futuros,

E) EL COMERCIANTE, SEMIFABRICANTE ¥ REFIMADOR. Esta cnmpeneaciéh
funciona sobre 2l principio fundamental de mnantengr
una pusicién igqual; 2ero opuesta en el wmercado de  futurns

a la posicidn del wmwercadp £{sico que ya ha ido valuada.

1}

Este tipo de compensacibn requiers un balance e&n libros sntrs el
metal gue ha sido comprado v vendide contra su correspendients
sticién en 21 mercade de futuros.

Sienmpre hay dos lados en cada transaccién, un arecio
de compra Yy un precio de venta. £i se compra metal a un precio
dado vy =e tiene gue vender en la siguiente trapsaccidn, se
corre el Piesgn> de gue 21 valor del metal rcaiga 2n el periodco
intermedin, El.riesgo es compensado vendiendo por adelsntado en
el mercado de futuros.

3i se vende metal a un precio dade para ser entregadeo
en una fecha %uturé Y se tendrd gue comprar posteriormente sl
metal para cumplir €l compromiso, se corre 21 riesgo de gue el
valor del metal aumente en el periode intermsdic, el riesgo es

compensado comprando por adelantado en =1 mercade de fulurose,
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Para llevar adelante esté tipo de cnmpensacinﬁ hay que
tomar en cuenta: el tonelaje de metal tisico para saber qué
cantidad de contratos se deben negociar que amparen la misma
cantidad de toneladas, vy oqus en el momento de concluir la
uperaciéh an el mercado +fsicu, es decir simulténeamehte, se
cancele la posiciﬁn en el mercado de futuros con la gue se estaba
compensando.

El tipop de comerciante gue utiliza este tipo de
cnmpensacién es guien tiene negocios de Ips gue obtiene su
ganancia por el valor agregado &n su trans#urmauién, sin tener
porgue tomar el riesgo de las variaciones en 21 precio de la
materia prima, sino gque la obtiens s61o tomando en consideracion
su procesn de transformacidn. Este tipn de fabricante es el qgue
produce varillas, alambre, tiras y tubps y obtiene sus ganancias
de la transformacion del cobre elsctrolitico en productos
terminados. Para €l 1a parte importante estara en el 10 o 15% que
affiade a su costo de prnduccién ¥ no en la espe:ulaciﬁn. Este tipo
de comerciante asegura su ganancia futura compensandoc en los
mercados de futuros.

En el caso del LME la cumpensacién es mas complicada,
spbre tpdo por 1os contratos gque son a tres wmeses, existen
procedimientos como el de prestar (lending) o el de pedir
prestado (borrowing), por medio de los cuales es pmsfble mover la
fecha en que se concluye la compensecidn antes o después 42 su
maduracibn.

Prestar para el UME significa, 1a Dperacién mediante

: 4 : &
la cual s cancela la posicidn antes de la fecha de maduracion
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del contrato, esto =e hare vendiendo una pusicién cercana Yy
comnprando sinultdneamente una pnsicién a mas largo plazp,de forma
gue la nperacién en el mercado de futurps termine simulthneamente
a la uperacién %{sica, prolongando el plazo wds alld de la
maduracidn, esto es por si el compensador ne ha encontrado
cliente para terminar su operacifin %{si:a, y reguiere de tiempo
para terminar dicha uperacién ffsica simultinesmente a 'la
nperacidﬁ gn &l mercado de futuros.

Por pedir prestado en el LME se entiende a la
operacidn mediante la cual se acorta una fecha de maduracidn de
un contrato, esto s hace comprando la pnsicién que tiene la
fecha gue estd por madurarse V4 véndiendu simultdneamente una
posicidn mas lejana.

Hay que recordar siempre gue las ganancias o pé}didas
consequidas en la nperaciéh del merrcado de LME son pagadas hasta
ia maduracidn del contrato.

En el caso de COMEX iodo es mas simple ya que no sdio
tiene un 1imite mayor para +Fijar los precios sino gue sus
transacciones s0n, COmMD ya 1o habiamos dicho, a un afo, 1o gue da
una mayor +acilidad de manejo a la cumpensacidﬁ.

Una 'pusicién larga (long) es aguella =n la gue se
tiene un contrato para recibir una entrega en una fecha futura, o©
?ea €8 una sticidn de compra, Una pusicién corta (short), es
agquella en la gue se tiene un contrato para sntregar en una fecha
futura, o sea 2s una posicién de venta.

c) LA COMPENSACIOM LLEVADA A CABO POR EL CORREDOR DEL MERCADD DE

FUTURDOS. Al tener contacto con los productores primarios
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es posible gue puesda realizar una compra de oportunidad
directa yv,en lo gue encuenira un comprador,compensa su invéntario
para evitar las wvariaciones del precio vy asegurar su ganancia.
¥ esto lo hace cemprando en &) mercado de futuros contratos por
un mismp tonelaje para entregar en una ferha lejana,si &1 encuen-
tra comprador para su metal fisico cancela su pmsiciﬁh egn &l mer-
cadn de futuros y de esta forma se defendid de las variaciones
en el precia.

Exfst@n dos tipos de participantes en el mercado de
futuros! aquellos gue asisten para compensar evitando el riesgo vy
asegurando las ganancias ya oblenidas y aguellos gue asisien para
utilizar ese riesgo en busca de una ganancia mayor.

Ya hemos definidp la actividad de lps compensadores ¥
més adelante en este capitulp analizaremps més detenidamente como
ia realizan. Los especuladores, como dijimps antes, asumen
vhluntariamente el riesgo tratando de predecir los movinientos
del mercadb anies de gque estos pcurran, obteniendo as{ una fuerite
ganancia. El especulador tiene una importante funcidn srondmica
en el mercado; y es  la de proveerle de liguidez y absorver el
riesgo del precio. El factor nas importante gue da por resultado
la existencia de lps especuladores, es el hecho de nue 2] margen
inicial necesario para iniciar una negﬂciacién en ¢1 mercadn de
futurns es comparativamente bajo, respecto del valor intasl
del contrato. El especulador es también un orah apoys en el'
mercado, porgues segdn  una estadistica recientemente hecha en
Estados Unidos, 21 85% d=2 ips especuladores pierden en su balance

1o gue ayuda a sostener v dar liguidezr al mercado de futuros.



5.4 Contangn y Backwardation.

En términnos generales, cuando &l cobre tiene un
supe%évit, el metal para snirega futura atrase un precio mas ele-
vado gue el comprado para entrega inmediata. En  un wercado en
eguilibrin, la diferencia entre los dos costos ez el sguivalente
al mantenimiento del inventario, es decir, el costo de
almacenamientn, intereses, seguro ¥y otros gastos similares. A
este costo se& le llama en el mercado de Juturos COMTANGO.
5i compro un contrate para gue entreguen wmetal en una fecha
futura,; tengo gue pagar 1o gque costaria mantenerlo en {nveniaric
¥ en éi caso contrario, si vendo un contratoc pero lc voy a
entregar en una fecha futura entonces me pagarah a mi por tenerlo
en inventario.

Para explicar como se calcula el pago del contango gue
varia con el mercado, es necesario recordar gue los precios gue
fija el wmercado de fuituros no son de ninguna manera una
prediccidns sino gue estos precips son precios presentes, es de-
cir es lo gue ruesta ¢l cobre més 1o gue costar{a mantenerlo en
inventario de la fecha de contratacidn hasta la fecha de antrega.

Para que quede was claro daremos un ejempln: el dia 28
de Juniop de 1984 el oprecio para ese dfa estaba fijado en 59.%90
centavos por libra en el wmercado de COMEX, para =21 nes de
Diciembre estaba {fijado en 63.29 centavos por libra; por lo gue
el contangd gua habria que pagar para Comprar cobre para
recibirleo en el mes de Diciembre de 1984 sra de 3,39 centavps por

libra, 63,29-3%9.90 = 3,295 asi wmismp para £l mes de darzo de 1786
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era de 73.25, ﬁmr 1o gue si se gueria realizar una cnmp@nsacién
para esa fecha se tendrfa gue pagar 13.35 centavos de ddlar por
libra, 73.2% - 59.90 = 13.35 de contango.

Backwardation es rusndo el precio para alguna fecha en
2] futuro es was baja, esto sblo ocurre cuandoc el mercado sale de
equilibrio;, recordando siempre gue son precios presentes, al ser
menor este precip existe una ecantidaed en contray es decir, al
contrarin gue en &l contangn. Este tipo de situacioh ocurre
cuandnrpnr ejemplo; se sabe gue hay una huelga en las minas. de
algdn importante productor o gue se estd dando un cambio pmlfticn
gue pueds amenazar con la escasez del metaly en sze césn todos
los asistentes al mercado querrén asegurar su  suministro en el
presente; por lo que el mercado cae del eguilibrioc vy sé da la
situacidn antes mencionada e inclusive el metal a futuro se ve
premiado para tratar de realizarlo. La palabra backwardation no
tiene traduccidn literal al espafpl por 1o gue Iz usarenos como
nombre propio.

Investigando los mercados de futuros , en el mercado
de COMEX no se encontrd que en alguna fecha cercana haya existido
una situacidn de backwardation, aunque si se ha dado qQue e1
contangp haya sido menos del costo del .mantenimiento del
inventario, asi aungue no haya llegado a ser una cifra negativa,
5i representa un desequilibrio parecido al backwardation. En
cambio en el casp del LWE el dia 29 de Julio de 1985 existio una
situacidn como la antes mencionada, de arcuerdo a la revista

"Metals Week" publicada en ssa {fecha.



127

5.5. ElL. PRODUCTOR COMO COMPENSADOR.

El siguiente ejemplo nos nuestra de una mahera
sencilla como un productor puede utilizar el mercado de futuros.
Es una ilustracidn de un ejemplp tipico de un minero durante g1
ado de 1977-1978 en el LME. Su costo de produccion fue de £450.00
nor tonelada y el precio para Diciembre de 1977 en el mercado de
futuros fue de £700.00 la tonelada sobre el cual &1 deridid fijar
2] precio de su prnduccién . E1 12 de Diciembre .vendio nor
adelantado 1la prnduccién de aproximadamente un mes & _650
éuﬂeladas. Esta pruduccidn fue enviada a un refinador y no seria
entregada al productor sino dos meses despues, y saria ‘vendida
sobre el precic promedio settlement del mes de Fesbrero.

El contango como va dijimos es la prima gue e  debe
pagar sobre el cobre en efectivo inmediato, el contango pusde
variar segin el tiempo, y las variaciones no son distribuidas
uniformemente. Sin embargo, el productor puede fijar una fecha de
entrega y dar un precio sobre 1la fecha adelantada en la cual se
hizo la cnmpensacién.

El 12 de Diciembre el productor vendio por adelantado
a tres meses V2 000 toneladas a £702.00 la tonelada, 2 000
toneladas a £704.00 la tonelada v las restantes 2 650 tonesladas a
£ 703.00 1la tonelasda. E1 contangn de todo el periodo fue de
£ 15.25. El cliente quizo fijar el precio sobre el precioc prome-
éin settlement del mes de Febrern, como hasta esta fecha era un
mes mas corta que su cumpensatién tuwvo que reducir £4.735
por tonelada del contango sobre el precio de tres meses.

s . ) 2 14
Asi, el precio promedio al gue se2 cerro la venta fue
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de Pwvy%?.25 por tonelada, guedands su precino para &l mes de
Febrern fijado en esa cantidad, sin saber cual seria en la
realidad el precio gue promediaria en Febrern‘ el precin
settlement.

El productor inicid sU compensacifdn vendiendo
contratos de futuros de cobre para el mes de Marzo por la
misma cantidad de cobre gque se va a realizar en el mercado
+{sico. Al hacer esto tiene una pnsi:ién corta o sea de vendedor
que tisne gue entregar cobre en un futurp, al llegar el mes de
Fabrero, el oproductor debe cancelar su posiciﬁn corta de
vendedor en el wmercado de futuros recomprando sus  propios
contratos al precio promedio settlement, en partes iguales
durante todos los dias hibiles del mes, y todo lo gue tiene gue
hacer es esperar e]1 precino promedio csettlement para el mes de
febreroc al +inal de dicho mes,

Volvemos a enfatizar ei hecho de gue lps precips al
gue el productor fijé sus precios para el mes de Febrero nbo son
‘de ninguna manera una predicciﬁn del valor gque el cobre tendrd en
estas fechas, sino gue dnicamente oS estard dando el pre&in que
tiene, en este caso en el mes de Diciembre e! cobre del mes de
Febrero, mas el costo del contango gue, como ya dijimos, s el
costo de mantener el cobre en inventario;, pero es un precioc
presente,

Al compensar el productor gestars buscando una ganpancia
o pérdida en el mercado de futurps que compense, s dzcir gue
tenga €l mismo, o rasi el misme valor gque su ganancia o pérdida

’
en el mercado fisico, y de ninguna manera estara especulandn. Ya
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que si guisiera especular lo gue haria seria jugsr zon el riesgo

v no tratar de evitarlo.

MERCADO FISICO

DICIEMBRE de 1977,esta largo
con 6 650 Loneladas de cobre,
al costo de pruductidﬁ de

£650.00 1a tonelada.

MARZO 1, recibe al entregar

ra
su cobre fisico el

promedio settlement de 19782

dg £627.00 por tonelada.

precio

MERCADOC DE FUTURDS

DICIEMBRE 13 de 1977,esta cor-
to, vendiendn contratos por
& &30 toneladas de cobre para
entregar el 13 de Marzo a

£699.35 12 tonelada.

Febrerp de 1978, recompra sus
contratos al precio settle-
ment, en partes iguales duran-
te todos los dias habiles del

nes de Febrero.

Febrero 28 de 1978, se esta-
blece 21 precio promedio se-
ttlenent para 2! mes de Febrero

en £627,.00 por toneladsa.

PIERDE £23.00 por itonelada
(650-627=23)

GAMA £72.35 por tonelada.
(579, 39-427=22,33)

GANANCIA TOTAL DE LA OPERACION = £d49,235 por toneladsa

{72.25- 23

= 49,35}



Obviamente habré tiempos en ngue la ganancia se
encuentre del lado del mercado fisico vy no en el del wercado de
+uturos, pero sera mas facil, al darse cuenta que la perdida
continua, cancelar las posiciones en el mercado de futuros, y la
perdida gue se tenga en el mercadn de futurps estara compensada

por la ganancia obtenida en el mercado fisico.

3.46.. El fabricante como compensador.

E1 fabricante o el semitabricante, hay - gue recordar
aue &5 un paso intermedio en la cadena de la prndutcién, va que
tiene gue comprar el cobre a un productor para poder realizar su
procesn de transfnrmacién Y 8su ganancia la busca en el
valor agregado gque da a su prcduccién. Por 1o tanto es
importante para el reducir 1 riesco de las variaciones en el
precio de su materia prima, desde e momento de la comnpra,
durante del periodo en que se encusntra en inventarios Yy en
proceso de transformacidn.

En el siguiente ejemplo un fabrircante de cable recibe
en Marzo; un pedido para utensilios eléctricns gue requieren de
50 000 libras de cobre electrolitico. Basandose en el precio para
efectivo del cobre {spoi) y sus rostos de %abri:aciéﬁ, el
fabricante de cable cotiza un precioc para el cable y firma un
contrato para entregar en Septiembre. 8i va a entregar el rcable
en Septiembre tiene gue iniciar su proceso de pruduccién del
cable en el mes de Julio. ¥ si el gerente no guiere esperular
sobre el precio gue tendra el cobre en el mes de Julio, jugando

¢ s : . ! : s
asl con el riesgo de la variacion del precio, tendra dom
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opciones: comprar en Marzo el cobre que necesitara en Julio by
pagar ] costo de wantenerlo en inventarios, lo gue tambien se
reflejarfia en el precio en el cual el vénderia su  producto
terminado, porgue lo forzarfa a aumentar considerablemente el
capital oque invertiria en la operacidn o conseguir un
financiamientn para el wmetal. La otra opcidn seria iniciar una
compensacidn en el mercado de futurps por las 50 mil Libras

requeridas para su produccidn.

MERCADO FISICO MERCADO DE FUTUROS.

MARZ0O Vende cable para entre- MARZO compra dos contratos de
gar en septiembre basdndose futuros, quedando con upna po-
en el precio de 76.00 centa- sicion larga, para Julio a
vos por libra. 74.00 centavos por libra .
JUNIO; compra 30 00C libras JUNIO, vende los dos contratos
de cobre a 77.30 centavos la gue tenia para julio, en 77.80
libra. por libra.

FIERDE 1.30 ctvs por libra GAN&A 1.80 ctvs por libra.

GANANCIA TOTAL DE LA COMPENSACION .50 centavos por libra

El %éb;icante uso el precio de 76.00 centavos por
iibra para el cobre gue necesitaba para su prnduccién ¥ asi
qptizar un precio para su producto, el cable, para s+ entregado
en Septiembre, en este mes se estaba incluyerdo el contango que
se pagaria por mantener el inventario en =! mercado de futuros, y
este costo se estaba cargandp al cliente. Aungue en €l mercadn

Id : - :
fisico el fabricante perdid al tener nque comprar el cobre 1.30
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centavos por libra mas alio de 1o gue estaba en Marzo, cumpensd
sU pérdida porgue al cancelar las posiciones gue €1 tenfa para el
nes dé Julio, tuve una ganancia de 1.80 centavos por libra, 1o gue
2 da una ganancia total de .50 centavos por libra, eguivalente
al mes de contanguo correspondiente al mes de Julio porque cancelo
5u  operacion en Junio y ese costo €1 ya lo habi{a cobrado al
cliente.

En el caso contrario, o sea gue el precio del cobre en
el mercado +isico hubiera bajadn, e1 fabricante cancelaria su
posicion en el mercado de futuros con  una pérdida, pero esta
estaria compensada por la ganancia gue hubiera obtenido de
comprar su materia prima a un precio inferior en el mercado

fisico.

5.7. El Corvedor de Futurps Compensando.

El corredor de futuros es el intermediario a traves
de guien , tanto el productor como el fabricante o semifabricante
realizan en el sus negociaciones en el mercado de futuros. Por in
anterior no seria dificil gue el corredor, como intermediario,
pudiera tener la oportunidad de comprar a algdn productor
‘primario una cantidad de= cobre para buscar comorador. Y para
poder asegurar su ganancia ademés ds los gastos de mantenerlso en
inventario, el corredor realiza una compensacién en el mercado de&
futuros =&n tanto encuentra dicﬁn conprador.,

En Febrero un corredor 4e fueturps contrata con un
productor primario la compra  de 300 tuneladas de cobre

electrolftico para entrega vy pago inmedisto en las condiciones
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prevalecientes en ese momento en el mercado, se negn:fa la compra
a 74.50 ventavos por libra.

El comerciante venderd el metal a un fabricante gue
sera el que lo procese. Para proteger el corredor su ganancia de
cualguier baja en el precio del cobre antes de que el encuentre
al rcomprador fue necesita, compensa su nperacidﬂ tomando una
posicién corta en el mercado al wvender contratos para reali;ar
una entrega de cobre en el mes de Mayo. Esto lo hace
simul taneamente a su compra en el mercado 4isico, sismpre
Eaciendnln por el mismo tonelaje.

El 15 de Abril encuentra £l comprador para 21 metal Y
acuerdan usar para fijar el precio del metal el precio settlement
dado por el wmwercado de futuros para el mes de Mayp. El1 15 de
Abril al entregar el metal t{sice el comerciante compensa su
pnsiciéﬁ en el mercado de futuros guedando la operacién

comp sigue!

MERCADO FI5ICO MERCADQ DE FUTURGOS

FEBRERO.El corredor compra en FEBRERO, vende 40 contratos
el mercado f{sico S00 ton. de para Mayo a ?75.50 centavos
:nbre.para entregar ¥y pagar de 1a libra.

ipmediato a 74.50 ctvs por li-

bra.

ABRIL 15, vende 3500 toneladas ABRIL 15, recompra 40 contra-

é‘77.00 centavos por libra, tes para Mayo 2 77.25 centavos
por libra.

GANA 2,50 centavos por libra PIERDE 1.75 centavos por libra

GAMANCIA TOTAL DE LA OPERACION ! 0.75 centavos por libra.
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Ve
En este rcaso se perdio en el mercado de Tuturos, pero
e
nuevamente hay gue recordar gue 1o Ganico gue buscaba el rorredor
rd -
al realizar la cCompensacidn era asegurar su  ganancia en el

momento de iniciarla.
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5.8 Méxica en &l Mercado de Futuros.

Méxicn &5 actualante un nais importador de cobre, pers el
desarrollo de sus manufacturas, asi como el hecho de estar
esperando la pronta apertura de proyectos como el de “La Caridad®
en Sonora, nos da una idea clara de gue podemos convertirnos en
un fulturo no WUy lejand &n un pais exportador en este Feﬂgléﬂ.

Los precips que hemos venido cotizando a traves dal

tiempo han side siempre notablemente superiores aun a los  del

U.8. Producer, gue ya son de por =i mas elevados que cualguiera

de los cotizados en los dos mercados de futuros existentes para
1

el tobre, como se pusde apreciar en el siguiente ruadro:

PRECIOS DEL COBRE
{centavos de dolar por libral

1979 1980 1981 1982 1983 1984
Precio Nacional
(Barra) 93,12 109.4%9 93,72 78.%0 23,58, 72,51
COMEX
{ist.Position) aa.,47 845,74 78,466 653,82 71.90 61.22
LHME
(Wire Bar .
Settlement) 20.11 99,20 79,47 67.1% F2.18 41,54
Metals Week
{US Producer
Retinery} G2.33 101,42 83,75 72.91 ?7.86 &6.24

FUENTE: Metals Week. Asociacidn Mexicana del Cobre A.C.

Debido a 1o anterior en casn d4e la apertura de
fronteras a las manufacturas del exterior, lo cual no seria
diticil gue se diera debido a las presiones existentes en  este
punéc de parte de naciones rcomo Japd% o China que ver{an en esto

tur huavo rCadpse & sue producios el comerci
la apertura de nuevos mer [ ductos, 1 comercio



interno tendria gue ser totalmente reconsiruidme, para poder hacer
de nuestra industria una industria competitiva, este punto
seria muy dificil poner en préctita, va pgue tradicionalemente el
mercado se ha manejado con el mercado de materias primas cautivo
y modificarla acarrear{a grandes problemas de tipo pnlfticn. Al
tener gue abrir fronteras habr{a una recapitulaciéﬂ en 1o
referente a precics v una vez gue esto hubiera sido implementado,
estariamos en 1a posibilidad de movernos con mayor facilidad en
el mercado inteénacinnal.

En lo gue se refiere a los mercados de futuros, en la
actualidad no tenemos nada o casi nada de relacidn con el LME, =1
mercado de futuros que tiene al cobre en Europa, debido
principalmente & que la mayor parte de nuestras negocisciones de
cobre con 2! exterior, tanto expurtacién como impnrtacién, s8
realiza en un alto porcentaje con lpns Estados Unidos, vy nuestra
econom{a en geheral esta muy ligada a dicha economia. Purriz
anterior es claroc que al mercado de futuros al que recurre
nuestro pafs es al de COMEX, en Mueva York.

La utilizacion de esta herramienta en nhuestrp pa
todavia muy escasa; el onocimiento de ella es  tambien nuy
reducida y en mﬁchos casps es considerada como especulaciﬁn ¥ ho
se busca =& capacitaci&% en este rengld%, debido a lo mismo.

' Perp sin embargo es importante la utilizacion de una
herramienta como esta, por el momento de crisis d= tpde 21 mundo
occidental gue estamos viviendo, donde las variaciones en el
precio sonh tan marcadas y por lo tanto peligrpsas para cualguier

4
empresa de produccion.
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CONCLUS IONEST®S

En el mercado internp mexicans no existen log recursos
nue son usados intensivamente por paises desarrollados, comp  son
los wercados de futuros, para evitar las flucltuaciones eh i0s
nrecios gue evitan una wmejor planeacién de parte de los
empresarios , al planear su precio de costo de pruduccién final v
si existe la necesidad de planear la produccién con mucho tiempu
evita el tener qgue mantener el cobre en existencia, si no se
guiere correr conh el riesgo de un cambiom en el precio de 1a&
makteria prima.

En el caso de utilizar estos mecanismos v gue por  las
condiciones del mercado exista un beneficio en el mercado fisico
¥ ouna pérdida an e} wmercado de {futuros, resulta mucho més
sencillo cancelar una aperacién en el mercado de futures gue una
en el mercado fisico.

Por todoe 1o anterior podemps afirmar que seria
necesario dar capacitaciﬁﬂ al personal encargado de la planeacidﬁ
en una empresa de este tipo de herramientas de forma gue pueds,
de acuerdo a sus necesidades individuales, decidir si es posible
utilizar estos sistemas +financieros existentes, parza neutralizar
el riesgo por ias variaciones en el precio, de manera gue al
evitar este tipo de presién la empresa pueda desarrpllar una
méynr productividad v por {o tanto convertir a la empresa de qu2
se trate en una empresa de alta rentabilidad, sobre todo en su
relacion con el exterior, gue es lo gue nuesiro pa{s requiere  en
este momento para salir de la crisis en la gue nos encontramos.

Si las empresas como Met-Mex Peproles, o Industrial
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Minera ﬂé&ica, o en el casg de las manutaciuras Nacobre, han
demostrado gue la rentabilidad en este ramo puede ser muy aiis;
se deberfa encausar una mnayor inversidn hacia ese ramo, gue
padrﬁa traer mds utilidades v por tanlo mas divisas que,; Dor
ejenplo el sector turismo en 21 cual se han aprobadoc cuantiosas
inversiones, clarpo gue hay gue tomar en cuenta nque para la gente
es mhs atractivo trabajar en el Sector Turismo, gue Sector Ningrc
o en el Industrial.

En 2] rcaso del productor en nuestro pafs np es necesa-
rio que piense en utilizar wmecanismos financieros, como son los
mercados de futurops, ya gque pueden %ijar sus precios en el momen-

to de la entrega, porque eh nuestiro pa{s s maneja este rengléﬁ
de una manera similar al monopolio, ya que tienen el mercado cau-
tivo. Pero muy distinte punto de vista tiene =1 productor de ma-
nufacturas, ! cual no sabe nunca el precio gue tendra el cobre
en 1 wmomento gue lo requiera, para este tipo de empresa si se-
ria de gran utilidad recurrir a este tipo de mecaniswmos finan-
cieros y poder beneficiarse de ellos.

Al presentarse la posibilidad de tener gue abrir las.
fronteras a las mercancias del exterior, cowmo ya se ha especulado
a nivel polfticﬁ por presiones del exterior, en todos lpe niveles
hasta llegar a la praduccidﬁ de cobre electrnl{ticn, tendria gue
eméezar a trabajar con precios realistas al tener gue competir
coh los precios del exterior,; siempre menpres, y al perder gl
mercado gue ahora tienen cautivo, en este raso ser{a, de acuerdo
a nuestra tesis, de gran utilidad los mercados de futurps para e-

vitar el riesgo en las variaciones del precio y buscar una salida



pérdidas en el mercadn ftisico.

&1 cobre a travég del tiempo dempstro  ser un
importante indicador del desarrollo de la civiiizacién, a@n
nuestro pa{s se  encuentran restos del uso de este metal desde
antes de la llegada de los espanoles.

Debido a gue es un material importante en &l
desarrollp tantn del sector eléctrico como el de 1a :onatruccién,
ambos significativos del desarrollo industrial en el mundo de
nuava tecnulogfa en la gue vivimos, en Mexico siempre se le ha
gonsideradn comp un sector estratégicu vy 21 gobierno en mayor o
menor grado a2 intervenido siempre en el desarrpllo dg esta
industria.

Por 1la situacién gengré{ica aue presents nuestro pafs
a nivel mupdial, en un anillo de demostrada rigueza, y comparando
nuestra prnducciﬁn con la de otros de leos productores de sste
mineral podembs considerar gue es posible mejorar la Expln%aciéh
de nuestros recursns. Aungque hay que tomar en cuenta el enorne
capital del gue se nercesita disponer para gque esto sea
posible y que las inversiones ser{an a larao plazo. Ademés de gue
el futuro del cobre desde el punto de vista de la rentabilidad no
es precisament@'muy prometedor, sin embargo, en el rehgléﬁ de las
mahufacturas de cobre si pndrfamos, =i logramos desarrollar 1a
industria hasta hacerla compatitiva, aprovechar 1 hecho de la
vérindad con el mayor consumidor a nivel mundial, como lo es los
Estados Unidos, con guien tenemos ! mayor intercambio comercial
Y gue £oh  BuU cctizacién es con  la gue hemds mangjiado  nhuestra

indusiria desde hace wmucho tiempo.
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En cuanto al precioc, no existe un control desde
Diciembre de 1982, perp a pesar de ello e] precio interno sigue
por’ la costumbre rigiendose en la misma forma; guedando siempre
en un nivel muy superior 2 cualguiera de las cotizaciones a nivel
mundial, esto se debe a8 gue aun cuando los precios, eh el caso
del cobre, ya no se encuentren contrplados , el hecho de existir
una sola planta retinadora hace gue, tanto por el lado de las
industrias que le sirven la materia prima, como por aguellas que
necesitan el cobre electrolftico para el desarrollo de sus
ﬁrccesns de wrudu::idﬁ, ia industria del cobre se manejg &n  una
iprma parecida a2l nonopolio ya gue ] mercado esta fuativo. En
1979, por primera vez se importa cobre electrolitico vy con esto
se abre una nusva coyuntura, ya gque se demuesira gue 1s ‘prmducﬂ’
cifn de cobre electrolitien va np fue suficienite para satisfacer
mercado internd y no sSbDlo esc sino que las empresas gque oDbtie-
nen el cobre por medio de la impmvtacién phtienen un beneficin
por encima de las otras, debido é aue 2! precio internacional es
menor con respecto al precio interno.

Otro elemento importante gue hay que considerar es el
heche de que 21 cobre &5 un elemento indesiructible vy por Ip
tanto en la récnleccién de chatarra podemDs enconhirar recursos
inagotables de cobre, mediante ol proceso de reciclaje; que s
usadn en forma  adecuada en nuestro pafs. La inversion en este
renglén seria recuperable en el corto pnlazo, ademds de que gn el
procesn se recuperan otro tipo de metales tales comp ] oro y la .
nlata.

En cuanto a 1la pnsicié% del sector del cobre en
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nuestra econom{a, pudimos apreciar que no tiene en realidad
importancia a nivel nacional, a pesar de ser nuestro pafg
tradiéinna]mente productor de materias primas, y de haber tenido
la explatazién del wmineral un origen muy lejano en nuestira
historia, no es significative! ni por el ndmero de personas
empleadas, hi su peso en el Producto Interno Bruto.

En 1982, coincidente con la nacionalizacion de'la
banca, observamos un repunte en la industria del cobre, debido

principalmente &l derrame de capital originado en el crecimiento

del créditn a la industria del cobre.
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