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Materias primas, diciembre de 2023

. Perspectiva general

Durante el segundo semestre de 2023 se observa volatilidad y disparidad en la evolucién de los precios, destacando,
especialmente, los incrementos del acero estadounidense. En general, los precios de los metales han aumentado en
noviembre por una mayor debilidad del délar estadounidense, asi como el anuncio de una nueva ronda de estimulos
econémicos en China. Igualmente, se esperan mayores aumentos para el mineral de hierro, debido a un esperado
aumento de la demanda de China continental. Sin embargo, los precios de otros metales como el niquel han decrecido,
como consecuencia de un exceso de oferta. Se espera que en 2024 los niveles generales de los precios sean mas altos
que en 2023, pero sin alcanzar los maximos histéricos de 2022, tal y como lo refleja el indice de precios de las materias
primas industriales (IRM). Se prevé que los precios de los metales basicos aumenten casi un 4% en promedio en 2024,
después de caer aproximadamente un 11,5% en 2023. Los patrones de demanda volatiles contendran los precios hasta
que el gasto estatal en China genere un aumento suficiente en la demanda, pero, en cualquier caso, estaran sujetos a
la volatilidad derivada de las tensiones geopoliticas y la evolucion de la situacién macroeconémica.

Precios de las materias primas: prediccién para los principales indices
(indice en USD, 1990=100; % cambio afio a afio)

2020 2021 2022 2023 2024
WCF (World Commodity Forecast) 161,0 2,9% 2220 379% 2544 14,6% 2169 -147% 2135 -1,6%
IRM (Industrial Raw Materials) 150,1 -3,2% 210,7 404% 2201 4,5% 193,8 -11,9% 1994 2,9%
IRM: Metales 1634 -2,4% 2425 484% 2486 2,5% 2204 -11,4% 2282 35%
IRM: Fibras 112,22 -52% 1334 188% 1545 159% 1295 -162% 1263 -2,5%
IRM: Caucho 173,0 -52% 217,2 255%  211,8 -2,5% 197,0 -7,0% 216,22 9,7%
IRM: Petroleo 1784 -339%  297,1 665%  421,0 41,7% 3499 -169%  354,5 1,3%

Nota. WCF (World commodity forecasts) es un indice de 22 materias primas. IRM (Industrial raw materials) es un indice de precios se The Economist
Intelligence Unit en el que los metales (acero, aluminio, cobre, estafio, niquel, plomo, zinc, hierro) tienen un peso del 65.1%, fibras (algodén y lana) 27.4% y
caucho un 7.5%. IRM tiene un peso del 44.4% en el indice WCF.

Fuente: Elaboracién propia Basque Trade & Investment en base a informacién de The Economist Intelligence Unit y Fitch Solutions

Puesta en marcha de la fase transitoria del Mecanismo de Ajuste en Frontera de Carbono (MAFC/ CBAM)

El 1 de octubre de 2023 se ha iniciado la fase transitoria del Mecanismo de Ajuste en Frontera de Carbono (MAFC/CBAM)
que se extendera hasta el 31 de diciembre de 2025 e impone obligaciones de informacién sobre la importacion de
productos particularmente intensivos en carbono, y supone la eliminacion progresiva de la asignacion de derechos de
emisién gratuitos. EIl CABM se aplicard inicialmente a las importaciones de cemento, hierro y acero, aluminio,
fertilizantes, electricidad e hidroégeno.

Durante el periodo transitorio, los importadores solo tendran que notificar las emisiones de gases de efecto
invernadero integradas en sus importaciones, sin efectuar pagos ni ajustes financieros, pero, a partir del 1 de enero de
2026, se pondra en marcha la aplicacién plena del impuesto que obligard a los importadores de estos productos a
declarar cada afio la cantidad de mercancias importadas en la UE el afio anterior y sus gases de efecto invernadero
asociados. A continuacién, deberdn entregar el nimero correspondiente de certificados CBAM. El precio de los
certificados se calculara en funcién del precio medio semanal de subasta de los derechos de emision del RCDE UE
expresado en EUR/tonelada de CO2 emitido.

Acuerdo provisional del Consejo y del Parlamento Europeo sobre el Reglamento de la UE sobre Materias
Primas Fundamentales

En marzo de 2023 se dio a conocer el borrador del Reglamento de la UE sobre Materias Primas Fundamentales, como
parte del Plan Industrial del Pacto Verde y en paralelo al Reglamento sobre la Industria de Cero Emisiones Netas. En el
mes de noviembre, se ha llegado a un acuerdo provisional sobre este futuro reglamento, cuyas principales variaciones
respecto al borrador presentado en marzo son la inclusién del aluminio y el grafito sintético en la lista de materias
estratégicas y criticas, ademas de un aumento del objetivo de reciclaje del 15% al 25%.

Afin de reducir la dependencia de terceros paises para acceder a materias primas fundamentales, la UE ha establecido
los siguientes objetivos para 2030: que al menos el 10 % del consumo anual de la UE se extraiga en la UE, que al menos
el 40 % del consumo anual de la UE se procese en la UE, que al menos el 25 % del consumo anual de la UE proceda del
reciclado interno y que no mas del 65 % del consumo anual de la Unién de cada materia prima estratégica en cualquier
fase pertinente de procesado proceda de un Unico tercer pais. Paralograrlo, la UE intensificara las acciones comerciales,
lo que incluye: un Club de Materias Primas Fundamentales para todos los paises afines dispuestos a reforzar las
cadenas de suministro mundiales; el refuerzo de la Organizacién Mundial del Comercio; la ampliacién de su red de
acuerdos de facilitacién de inversiones sostenibles y acuerdos de libre comercio y el ejercicio de una mayor presién
para que se cumpla la normativa a fin de combatir las practicas comerciales desleales.

Por lo tanto, se han nombrado 34 materias primas fundamentales, a partir de las cuales se ha creado una lista especifica
de materias primas estratégicas (17). Ademas, se ha anunciado que esta lista se revisara periédicamente.
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. Panorama de Materias Primas Energéticas

Precios del Petréleo

El mercado mundial del petréleo seguird ajustado en 2024, con Arabia Saudita cifiéndose las cuotas de produccién
acordadas hasta finales del primer trimestre y una demanda global en crecimiento después de alcanzar un maximo
historico en 2023. Sin embargo, los comerciantes estan preocupados por mayores tasas de interés y precios de la
energia, lo que podria afectar al crecimiento econémico y a la demanda.

A pesar de una desescalada en los precios del barril de Brent desde mediados de septiembre, todavia se espera que
los precios del petréleo alcancen valores promedio de alrededor de 85 USD/b en el cuarto trimestre de 2023. En 2024
se espera que los precios promedio sean de 84 USD/b, manteniéndose por encima de 80 USD/b a medida que la
demanda alcance otro récord, aunque se prevén periodos de déficit, lo que presionara los precios, con volatilidad
estimada en el rango de 80 a 100 délares por barril.

Los precios seguiran siendo muy sensibles a los acontecimientos en Israel y Gaza, y a como respondan otros paises de
Oriente Medio. Si el conflicto amenazara con perturbar el transporte maritimo en el Golfo Pérsico y el Estrecho de
Ormugz, los precios se dispararan facilmente a mas de 100 délares por barril, aunque este no es un escenario base.

Los precios tendran una tendencia a la baja mas significativa a partir de 2025, debido a la destruccién permanente de
la demanda en los paises de la OCDE, particularmente en Europa, y a la desaceleracién del crecimiento de la demanda
como consecuencia de la transicién energética. No obstante, las compras gubernamentales para la reconstruccion de
existencias respaldaran los precios.

Precio en USD/ Barril

Q1 Q2 Q3 Q4 Afio Q1 Q2 Q3 Q4 Afo Q1 Q2 Q3 Q4 Ao
Brent Spot price 99,0 112,7 99,2 884 99,8 81,4 782 868 854 830 834 842 847 840 84,1
WTI Spot price 94,5 1087 91,8 82,9 944 761 738 825 808 783|790 800 806 800 79,9

OPEC reference
basket

Fuentes: Elaboracién propia Basque Trade & Investment en base a informacién de World Bank; Haver Analytics; The Economist Intelligence Unit (EIU)

97,6 1124 101,9 87,7 99,9 |80,7 784 877 838 826 81,7 833 837 82,7 828

Precios del Gas Natural

Se espera que los precios promedio del gas natural sigan cayendo en 2024 y 2025, después de los grandes descensos
de finales de 2022y 2023. Sin embargo, habra picos periédicos debido a la desconfianza del mercado sobre la seguridad
de las cadenas de suministro globales, como consecuencia de las crecientes tensiones geopoliticas avivadas. por la
guerra entre Israel y Hamas y anteriormente por la invasion rusa de Ucrania.

En los mercados europeos, los precios siguen siendo elevados segun los estandares histéricos a pesar de la demanda
moderada, y han sido muy sensibles las disrupciones. Se han visto incrementados en el cuarto trimestre de 2023, en
agosto y septiembre durante las huelgas de los principales exportadores de GNL australiano, y en octubre, como
consecuencia de la escalada en el conflicto entre Israel y Hamas. No obstante, el impacto de este conflicto en Europa
es limitado, y, aunque no se espera que la guerra provoque interrupciones importantes en el suministro, el riesgo
percibido impondra una prima a los precios. Por otro lado, aunque los mercados se han acostumbrado a la pérdida del
gas ruso, ésta se ha compensado principalmente mediante importaciones de GLN, que suponen una prima adicional
para los precios. Después de un repunte en el primer trimestre de 2024, se espera que los precios reanuden su
trayectoria a la baja en 2024 y 2025, como consecuencia de un débil crecimiento de la demanda y un aumento de la
oferta y a medida que comience a funcionar una nueva e importante capacidad de GNL en EE. UU. y Qatar.

Los precios estadounidenses del gas natural se veran impulsados por el crecimiento constante de las exportaciones de
GNL. Se espera que experimenten una recuperacion significativa en 2024 y 2025, después de haber alcanzado valores
promedio de alrededor de 2,5 USD/mmBtu en los primeros tres trimestres de 2023, reflejando una disminucion del
60% en comparacién con el mismo periodo de 2022. Esta disminucién se atribuye a un aumento de las exportaciones
de GNL a Europay a una fuerte demanda interna.

Precio en USD/ mmBtu

Q1 Q2 Q3 Q4 Ao Q1 Q2 Q3 Q4 Afo Q1 Q2 Q3 Q4 Ado
Henry hub 46 74 79 55 64 |27 22 26 31 26|33 31 35 32 33

TTF (Europe) 32,6 316 602 369 403|168 113 108 149 135|152 124 108 10,1 121

Fuentes: Elaboracion propia Basque Trade & Investment en base a informacion de World Bank; The Economist Intelligence Unit (EIU)
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. Panorama de las Materias Primas Industriales

Aluminio

e Demanda. Se espera que la demanda mundial de aluminio primario crezca un 1% en 2023, cifra revisada a la baja
desde el 1,25%, del Observatorio de junio, mientras que en 2024 se espera que la demanda aumente con un
crecimiento del 2,3%. No obstante, el lento crecimiento econémico mundial y la incertidumbre sobre la politica
monetaria afectaran a la demanda de aluminio. Varios analistas indican que la transicion hacia tasas de interés
menos restrictivas, que se considera crucial para la recuperacién, no ocurriria hasta el segundo trimestre de 2024.
Sin embargo, se observa cierto optimismo en cuanto a la demanda de China continental, ya que parece
relativamente resistente. Este crecimiento de la demanda se debe, en parte, al crecimiento de la produccion de
vehiculos electrificados, mientras que la demanda de los sectores tradicionales consumidores de aluminio sigue
siendo baja. El sector inmobiliario de China continda enfrentando desafios y la inversion esta disminuyendo,
aunque la introduccién de nuevas medidas de apoyo por parte del gobierno podria contribuir a desbloquear el
sector.

e  Suministro. Se prevé que la produccién mundial de aluminio aumente un 1,7% en 2023 y un 2,5% en 2024, sin
grandes cambios respecto al Observatorio de junio. Aunque la produccién de aluminio en China alcanzé un nuevo
maximo histdrico en agosto, se espera que la escasez de energia limite el repunte de la produccién en el Ultimo
trimestre de 2023. Desde noviembre se ha comenzado a reducir la produccién en la provincia de Yunnan debido al
suministro de energia limitado durante la estacién seca y se espera que parte de la produccién se permanezca
fuera de linea hasta mayo de 2024, cuando comience la temporada de lluvias. La produccion fuera de China esta
ligeramente por debajo de las previsiones, con estabilidad en la mayoria de las regiones, excepto por un ligero un
aumento en América Latina y planes de expansion de varios productores en India. Sin embargo, hay
preocupaciones sobre la exclusién de productos de India y la region del Consejo de Cooperacion del Golfo del
mercado europeo debido a la alta huella de carbono, impulsada por el Mecanismo de Ajuste en Frontera de
Carbono (CBAM) de la UE a partir de octubre de 2023. En Europa, las fundiciones que cerraron en 2022 en respuesta
a los altos precios de la energia resultantes de la guerra entre Ucrania y Rusia siguen cerradas y no se esperan
reinicios, al menos, hasta 2025.

Demanda y suministro de aluminio
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Fuentes: Elaboracién propia Basque Trade & Investment en base a informacién de WBMS; London Metal Exchange (LME); International
Aluminium Institute (IAl); The Economist Intelligence Unit (EIU).

e  Precios. Se espera que los precios promedio del aluminio en la Bolsa de Metales de Londres alcancen los 2.246
USD/ tonelada en 2023 y 2.413 USD/tonelada en 2024. Estas previsiones se mantienen sin grandes cambios
respecto a lo anunciado en el Observatorio de junio, ya que los precios durante este segundo semestre han
continuado estables o en tendencia decreciente, tal y como estaba previsto y en 2024 se esperan precios promedio
mas altos que en 2023 debido a los reducidos niveles de stock y resiliencia de la demanda china. Ademas, continta
aumentando la aversién de los compradores al metal producido en Rusia, lo cual exacerba las bajas existencias.

Precio en USD/ Tonelada

2020 2021 2022 2023 2024
Q1 1.691 2.091 3.267 2.395 2.212
Q2 1.498 2.400 2.882 2.258 2.340
Q3 1.708 2.645 2.353 2.154 2.500
Q4 1.919 2.755 2.324 2.183 2.600
Anual 1.704 2.473 2.706 2.246 2.413

Fuentes: Elaboracién propia Basque Trade & Investment en base a informacién de WBMS; London Metal Exchange (LME); International Aluminium Institute
(IAl); The Economist Intelligence Unit (EIU).
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Cobre

e Demanda. Las perspectivas de demanda de cobre a corto plazo siguen siendo débiles debido a los temores de
recesion, la desaceleracién del sector inmobiliario de China y el debilitamiento de la actividad manufacturera
mundial. Aunque la caida del sector inmobiliario chino sigue siendo un obstaculo para la demanda de cobre, la
demanda sigue estando respaldada por los sectores de energia verde, incluidos los vehiculos eléctricos y ademas,
la introduccién de nuevas medidas de apoyo para el sector inmobiliario podria contribuir a desbloquear el sector.
Por otro lado, la demanda en sudeste asiatico y la India (que juntos probablemente representaran el 20% del
crecimiento de la demanda mundial de cobre refinado durante el periodo 2023-2028), se estd viendo impulsada
por la urbanizacién, las inversiones en transicién a la energia verde y el crecimiento del consumo en medio de
poblaciones en aumento. En cualquier caso, en linea con lo que sucede con el aluminio, no se prevé una gran
recuperaciéon de la demanda hasta, al menos, el segundo trimestre de 2024, cuando las tasas de interés
comiencen a ser menos restrictivas.

e  Suministro. Se espera que la produccién mundial de cobre refinado crezca respaldado por las expansiones de
las fundiciones, especialmente en China y la entrada en produccién de varios proyectos de expansiéon minera,
mejorando la disponibilidad global de concentrados. Sin embargo, patrones climaticos de El Nifio podrian causar
perturbaciones, limitando el crecimiento, especialmente en América Latina, Australia y el sudeste asiatico.
Ademas, las interrupciones en la mina de cobre de Panama de First Quantum FM.TO podrian tener un impacto
importante en los suministros, ya que el afio pasado produjo alrededor del 1% del suministro mundial. El
gobierno ordené poner fin a dichas operaciones mineras, que llevan suspendidas desde mediados de noviembre
tras un bloqueo por parte de manifestantes. No obstante, a pesar de las interrupciones en el suministro, se
pronostica que el metal refinado tendra superavit el préximo afio y que la produccién china de cobre refinado se
encamina a un récord este afio después de la expansion de su capacidad de fundicién y refinacion. Fuera de
China, se prevén importantes proyectos de fundicidén en varias regiones, incluyendo India, la Republica
Democrética del Congo, Estados Unidos, Uzbekistan e Indonesia.

Demanda y suministro de cobre
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Fuentes: Elaboracién propia Basque Trade & Investment seglin informacién de WBMS; London Metal Exchange (LME), The Economist Intelligence Unit (EIU)

Precios. Tras el repunte experimentado hasta julio, los precios del cobre han seguido una tendencia decreciente
hasta noviembre, mientras que en el mes de diciembre se estdn observando nuevos ascensos, debido
principalmente a las recientes interrupciones en el suministro. En general, se espera que el promedio de los precios
del cobre de 2023 sea de 8.496 USD/tonelada (revisado ligeramente al alza desde la prevision de 8.397
USD/tonelada del Observatorio de junio), y de 8.953 USD/tonelada en 2024 (9.160 USD/tonelada en el Observatorio
de junio). Aunque se espera que los precios de 2024 sean mas elevados que los de 2023, se espera que la estricta
politica monetaria global, la ain débil actividad de la construccion en China y la cartera de proyectos de expansion
minera impidan un repunte significativo de los precios. Sin embargo, se espera que los precios aumenten con mas
fuerza en 2025 a medida que el crecimiento de la demanda se acelere gradualmente.

Precio en USD/ Tonelada

2020 2021 2022 2023 2024
Q1 5.636 8.504 9.996 8.926 8.500
Q2 5.356 9.700 9.512 8.463 8.840
Q3 6.519 9.372 7.744 8.355 9.050
Q4 7.166 9.698 8.000 8.240 9.420
Anual 6.170 9.318 8.801 8.496 8.953

Fuentes: Elaboracion propia Basque Trade & Investment seglin informacién de WBMS; London Metal Exchange (LME), The Economist Intelligence Unit (EIU)



Materias primas, diciembre de 2023

Caucho natural

e Demanda. El consumo de caucho natural se ha estancado en 2023 debido a la débil actividad manufacturera
mundial, la disminucién de la demanda en el sector de guantes de goma en Malasia y una marcada caida en las
exportaciones. Se espera que el crecimiento de la demanda de caucho se fortalezca en 2024 y 2025 a medida que
la disminucién gradual de las tasas de interés en las principales economias fomente el consumo y la inversién en
sectores intensivos en caucho, como el automdvil. En China, se espera que el consumo de caucho natural
aumente debido al fuerte crecimiento de las exportaciones de vehiculos, especialmente eléctricos. A pesar de la
recuperacién mas lenta de la actividad manufacturera interna, el sector automotriz muestra fortaleza respaldado
por iniciativas gubernamentales de promocion de la compra de automdviles. En India, se proyecta un crecimiento
en la demanda de caucho natural impulsado por el sélido crecimiento econémico y el aumento en las ventas de
vehiculos. Aunque se espera una ligera desaceleracién con respecto a 2022, la inversién en instalaciones de
fabricacion de neumaticos contribuira al aumento del consumo. En Estados Unidos, se anticipa un crecimiento
mas lento en 2024 debido a condiciones crediticias mas estrictas. No obstante, se proyecta una aceleracién en
2025 tras una flexibilizacién de la politica monetaria. En la Unién Europea, a pesar de la resiliencia del sector
automotriz, se espera que el contexto econémico y las tasas de interés elevadas afecten la demanda de
automdviles hacia 2024. En 2025 se prevé un aumento del consumo, impulsado por un repunte industrial en
Alemaniay la disminucion de las tasas de interés.

e  Suministro. La estimacién de la produccién mundial de caucho natural para 2023 se ha revisado a la baja,
principalmente debido al clima desfavorable en el sudeste asiatico. Se proyecta una contraccion del 1,6% en la
oferta global este afio y un modesto aumento del 1,2% en 2024. Se espera que los precios mas altos impulsen un
crecimiento del 2,5% en 2025, pero existen riesgos a la baja debido a los desafios asociados con el cumplimiento
del Reglamento sobre Deforestacion de la UE. Tailandia ha anunciado medidas para cumplir con esta nueva
regulaciéon, lo que podria otorgarle una ventaja significativa en las exportaciones. En India, la produccién de
caucho continua en crecimiento tras la exitosa expansion de la capacidad productiva en el noreste (a pesar de la
reduccion del Ultimo trimestre en el sur debido a las fuertes lluvias) y se espera que Costa de Marfil continue
aumentando su cuota de mercado. En contraste, la producciéon de caucho de Indonesia y Malasia experimenta
un declive estructural: Indonesia es particularmente vulnerable a los extremos climaticos de El Nifio, la transicion
de los agricultores al aceite de palma y las enfermedades de la caida de las hojas y Malasia esta especialmente
afectada por la escasez de mano de obra.

Demanda y suministro de caucho natural
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Fuentes: Elaboracién propia Basque Trade & Investment en base a informacién de ISRG, Thai Rubber Research Institute, The Economist Intelligence Unit (EIU)

e  Precios. Apesar de los precios mas altos en los Ultimos meses a medida que la oferta se ha debilitado, se esperan
niveles de precios ligeramente mas bajos en 2023 que los mostrados en el Observatorio de junio. A lo largo del
afio en su conjunto, el impacto positivo en los precios del débil crecimiento de la produccién se ha visto
compensado por la débil demanda mundial. Se espera que el crecimiento de la demanda de caucho se fortalezca
en 2024 y 2025 ya que una demanda ligeramente mas fuerte y un crecimiento de la producciéon aun débil
estrecharan el mercado de caucho natural y hardn subir los precios en comparacién con 2023.

Precio en USD/ Tonelada

2020 2021 2022 2023 2024
Q1 1.300 1.937 1.803 1.376 1.450
Q2 1.170 1.947 1.875 1.375 1.480
Q3 1.504 1.541 1.410 1.306 1.525
Q4 2.001 1.604 1.264 1.450 1.575
Anual 1.494 1.757 1.588 1.377 1.508

Precios al contado RSS3 del Thai Rubber Research Institute, US$/tonelada (conversién de baht)
Fuentes: Elaboracién propia Basque Trade & Investment en base a informacién de ISRG, Thai Rubber Research Institute, The Economist Intelligence Unit (EIU)
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Acero

e Demanda. Las previsiones actuales indican que el consumo mundial de acero crecera un 1,16% en 2023, aun
ritmo similar en China y fuera de China. Fuera de China, la demanda sera particularmente fuerte en India y
Estados Unidos. Se espera que el crecimiento del consumo se acelere mas del 2% en 2024 y 2025, impulsado por
la flexibilizacién de la politica monetaria y una actividad econémica mas soélida, alcanzando un nuevo récord en
el consumo mundial de acero en 2025. En China, el crecimiento en 2023, a pesar de acelerarse durante el primer
trimestre, se ha mantenido moderado y por debajo de las expectativas. La evolucién del sector inmobiliario
determinara el crecimiento de la demanda en 2024. En Europa, la recuperacion de la demanda podria comenzar
en 2024, debido a unas mejores perspectivas econémicas, aunque el sector de la construccién seguirad siendo
débil. En Estados Unidos la economia ha superado las expectativas en 2023, incluida la actividad de construccién
no residencial, impulsada por las disposiciones que apoyan la infraestructura con uso intensivo de acero y la
inversién industrial en la legislaciéon fundamental promulgada por la administracién Biden. En consecuencia, se
espera que el consumo de acero en Estados Unidos se acelere hasta un promedio de 2,5% anual en 2024-2025.

e  Suministro. Se espera que la produccién mundial de acero bruto aumente un 1% en 2023, liderada por China.
Excluyendo China, se prevé que la produccién aumente en India y algunos otros paises asiaticos. Las previsiones
indican que la produccién mundial de acero bruto aumentara alrededor de un 2% en 2024-2025, para satisfacer
la creciente demanda derivada de un repunte del ciclo econémico. En China se espera que el crecimiento de la
produccién siga limitado por la politica gubernamental, ya que, por un lado, debido a las normas ambientales
mas estrictas, y por otro, debido a las reducciones requeridas para ajustarse a la caida de la demanda por parte
del sector inmobiliario. Como resultado, se prevé que la produccién de acero bruto del pais se mantenga estable
en 2024 y 2025, aunque la evolucién del sector inmobiliario tras la introducciéon de nuevas medidas de apoyo, si
consiguen dinamizar el sector, podrian tener una gran influencia. En Europa, se tras algunos nuevos reinicios
durante este afio, se espera que la produccién crezca en 2024 y en 2025, aunque la puesta en marcha de la
capacidad inactiva sera lenta. En Estados Unidos se espera que la produccién de acero aumente en 2024 y 2025,
debido a una mayor demanda interna. En linea con el aluminio, India ha mostrado preocupacién en cuanto a la
introduccién del CBAM. En noviembre, el Ministro de Comercio e Industria anuncié que se sumaria a otros paises
para abordar la cuestion ante la OMC.

Demanda y suministro de acero
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Fuentes: Elaboracién propia Basque Trade & Investment en base a informacién de WSA; The Economist Intelligence Unit (EIU).

e  Precios. Tras la tendencia decreciente de los precios experimentada desde el segundo trimestre de 2023 (a
excepcion de un pequefio repunte en junio), los precios del acero estadounidense han experimentado
subidas durante el Ultimo trimestre del afio debido a la huelga de United Auto Workers. En Europa, los precios
de la bobina laminada en frio aumentaran en el corto plazo, a pesar de las débiles perspectivas de la
demanda, impulsados por los costos, respaldados por la reduccién de la produccién de las fabricas y la
reposicion estacional. En el caso del alambrén, los precios aumentaron a principios de noviembre debido a
los costes de la chatarra y de los insumos de energia y se esperan pequefios aumentos de los precios en
diciembre o enero. A nivel global, se espera que los precios suban en 2024 a medida que un crecimiento
econdmico mas solido, particularmente en el sector industrial mundial, impulse la demanda.

202 2023 2024
Q1 Q2 Q3 Q4 Afo Q1 Q2 Q3 Q4 Afo Q1 Q2 Q3 Q4 Afo

Mineral de hierro- CFR China
($ cents/tonelada métrica 142 138 106 99 121 126 112 115 87 110 | 88 90 90 90 20
seca)

Acero- HRC 3mm FOB China
(US$/tonelada)

Acero- CRC Europa’
(US$/tonelada)

Acero- Alambrén Europa’
(US$/tonelada)

"Factor de conversién EUR/USD = 1,09. Los precios trimestrales y anuales europeos se han calculado a partir de medias mensuales
Fuentes: Elaboracion propia Basque Trade & Investment en base a informacién de WSA; The Economist Intelligence Unit (EIU), MEPS, Tradingeconomics.
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. Anexo |. Precios de materias primas individuales

Producto 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Caucho (US$/tonelada)

(New York, RSS1 spot 1.864 1.766 2.217 2.162 2.011 2.207 2.336 2.373 2410 2.447
price)

Algodon (US

2 . 7790 71,90 101,20 129,90 95,70 91,30 86,60 86,20 85,70 85,30
céntimos/libra)

Lana (Aus céntimos/kg) 1.232  1.195 1.191  1.195 1.195 1.195 1.195 1.195 1.195  1.195
Aluminio (US$/tonelada) 1.791 1.704  2.473 2.706 2246 2413 2.750 2.711 2769 2.828

Cf)bre (US. 272,30 279,80 422,70 399,20 384,40 400,30 450,20 464,90 480,20 495,90
céntimos/libra)

P',°”7° (US‘ 90,60 82,70 100,00 97,60 97,20 100,10 99,00 101,60 104,30 107,00
céntimos/libra)

Niquel (US$/libra) 6,30 6,20 8,40 11,70 9,80 9,20 10,00 10,40 10,80 11,10
Estafio (US$/libra) 8,50 7,80 14,80 14,20 11,80 12,20 12,70 12,80 12,90 13,00
Zinc (US cents/libra) 115,60 102,60 136,30 158,10 118,20 110,30 112,40 11250 112,60 112,70

Mineral de hierro ($
cents/tonelada métrica 93,80 108,90 161,70 121,30 110,10 89,50 85,00 80,00 75,30 70,90
seca)

Acero-HRCFOBChINa o) o 49650 84250 680,00 57830 60380 65130 65500 658,80 662,60

(US$/tonelada)

Oro (US$/onza) 1393 1770 1.800 1.801 1935 1988 2016 2.013 2009 2.006
FElE@ (L e, 1542 2205 2417 2135 1444 1425 1460 1460 1.460 1.460
London)

Platino (US$/onza) 864 883 1.091 962  1.014 1100 1150 1.200 1252 1.307
Plata (US 1622 2054 2517 2479 2271 2000 1970 1.950 1.930 1.911
céntimos/onza)

DAP ($/tonelada) 306,40 300,80 601,00 772,20 53570 442,10 370,10 343,10 330,60 318,60

Fosfato en roca
($/tonelada)
Petroéleo: Brent
(US$/barril)

Petroleo: Precio de
referencia OPEC 64,10 41,40 69,70 99,90 82,60 82,80 78,10 70,80 65,40 62,20
(US$/barril)

Petréleo: WTI
(US$/barril)

88,00 76,10 123,20 266,20 331,80 236,90 137,90 10640 9430 83,50

64,00 4230 70,40 99,80 83,00 8410 7920 71,80 6630 63,10

57,00 3930 68,00 94,40 7830 7990 7580 6880 6350 60,50

Gas natural
(US$/millones BTU, 4,80 3,20 16,10 40,30 13,50 12,10 6,80 4,80 4,70 4,70
Europe)

Gas natural

(US$/millones BTU, US) 2,60 2,00 3,90 6,40 2,60 3,30 3,50 3,90 3,90 3,90

Gas natural licuado
(US$/millones BTU, JPN)

Carbon (US$/tonelada,
Australia)

10,60 8,30 10,80 18,40 14,80 14,30 11,20 11,10 11,00 10,90

77,90 60,80 138,10 344,90 17350 142550 10750 90,00 81,00 7290

Fuentes: Elaboracion propia Basque Trade & Investment en base a informacién de WBMS; London Metal Exchange (LME); International Aluminium Institute
(IAl); The Economist Intelligence Unit, Fitch Solutions.
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