Un informe sobre el caso alcista del platino

Tras quince anos de estancamiento, el platino ha resurgido con fuerza, con un
impresionante aumento del 36 % en los ultimos dos meses. Y lo que es aln mas
emocionante, este mercado alcista podria estar apenas comenzando.

Aunque normalmente me centro en el oro y la plata en este boletin, hoy cambio de
tema para presentar elargumento alcista del platino, que ha tenido un impulso

impresionante ultimamente. Llevaba tiempo planeando escribir este informe, pero la
rapida subida del platino durante la Ultima semana me pillé incluso a mi desprevenido,
ya gque he estado totalmente ocupado cubriendo la evolucion del oro y la plata.

¢Labuena noticia? Creo que aun estamos en las primeras etapas del mercado alcista
del platino. En este informe, explicaré por qué soy optimista con respecto al platinoy
exploraré las distintas maneras de invertir en él.

Para dar un poco de contexto, el platino es un metal precioso denso, maleable, ductil
y muy poco reactivo, con un brillo blanco plateado. También es uno de los elementos
mas raros de la corteza terrestre, aproximadamente 30 veces mas raro que el oro.
Alrededor del 90 % de la produccion mundial proviene de unas pocas regiones, como
los montes Urales de Rusia, Colombia, la cuenca de Sudbury de Canada v,
especialmente, Sudafrica, que alberga las mayores reservas.

Debido a su escasez, solo se producen unos pocos cientos de toneladas métricas al
ano. Esta oferta limitada, sumada a sus cruciales aplicaciones industriales y de
inversidn, convierte al platino en un metal precioso de gran valory clave.

Gracias a sus propiedades fisicas y quimicas unicas, el platino se utiliza ampliamente
en aplicaciones industriales y automotrices. Desempena un papel vital en
convertidores cataliticos, equipos de laboratorio, contactos y electrodos eléctricos,
termdmetros de resistencia de platino, instrumental dental y la industria del vidrio.

El platino también es popular en joyeria, especialmente cuando el precio del oro es
alto, como lo es actualmente. Con el oro cotizando a 3323 délares la onzay el platino
a tan solo 1227 ddlares, muchos consumidores, sobre todo en China, estan optando
por el platino como una alternativa mas asequible y elegante.

A diferencia del oro y la plata, que tienen una larga historia como metales monetarios
utilizados en la acufacion de monedas, el respaldo monetario y la inversion, el platino
se descubrio y comprendié hace relativamente poco tiempo, en el siglo XVIII.
Practicamente no se ha utilizado como dinero, y solo alrededor del 8 % de su demanda
proviene de lainversion. EL 92 % restante se destina a otras aplicaciones: convertidores
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cataliticos para automaviles (37 %), usos industriales (30 %) y joyeria (24 %), como se
ilustra en el grafico circular a continuacién.
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Debido a su importante demanda por parte de los sectores industriales, las
aplicaciones automotrices y la joyeria, el platino exhibe una alta sensibilidad a los
ciclos econdmicos, significativamente mas que el oro o la plata.

Esta sensibilidad es una de las razones por las que he mostrado menos entusiasmo
por el platino, especialmente porque anticipo y me preparo activamente para una gran
crisis econémica. En consecuencia, he preferido el oro y la plata.

Dicho esto, sigo siendo optimista sobre el futuro del platino y lo considero un excelente
diversificador para carteras mas grandes, con una sélida base de lingotes de oro para
mayor estabilidad, complementada con algo de plata. Consulte mis informes

recientes para obtenerinformacién detallada sobre por qué soy tan optimista respecto
aloroy la plata.

Quiero destacar el tamafio notablemente pequefio del mercado global del platino en
comparacioén con el oro y la plata, un factor que contribuye a su mayor volatilidad y
volatilidad, aunque también presenta un potencial alcista significativo cuando las
condiciones se alinean favorablemente.
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Elvalortotal de las reservas de oro sobre la superficie asciende a laimpresionante cifra
de 23,1 billones de délares, la de plata a 340.570 millones de délares y la de platino a
tan solo 3.840 millones de délares, como se muestra en el grafico a continuacion. Esta
pequefaescala esunadelasrazones porlas que los bancos centralesylos principales
inversores institucionales, en gran medida, ignoran el platino y prefieren el oro como
su activo predilecto.
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La volatilidad del mercado del platino se ve agravada por su fuerte dependencia de la
produccién minera, concentrada en unos pocos paises. Sudafrica lidera el mercado
con 3,86 millones de onzas troy extraidas en 2023, seguida de lejos por Rusia con
739.000 onzas troy y Zimbabue con 611.000 onzas troy, mientras que Estados Unidos
contribuyé con unas modestas 93.000 onzas troy.

Esta dependencia de naciones susceptibles a huelgas laborales e inestabilidad
geopolitica introduce una importante incertidumbre y volatilidad de precios en el
mercado del platino.
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Un factor clave del reciente aumento de los precios del platino (que analizaré con mas
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detalle en breve) y una piedra angular del argumento alcista para el platino es la
significativa disminucién de la oferta, tanto de la mineria como delreciclaje. Esta oferta
ha disminuido aproximadamente 1,3 millones de onzas troy, o aproximadamente un 16
%, desde su pico de 2021, debido a multiples factores.

En Sudafrica, el principal productor, la persistente escasez de electricidad, las huelgas
laborales, el aumento de los costos operativos y la inversidn insuficiente en nueva
capacidad han provocado importantes interrupciones del suministro. De igual manera,
Rusia, el segundo mayor productor, ha enfrentado desafios debido a las sanciones
internacionales derivadas del conflicto en Ucrania.

Otro factor que contribuye es la disminucion global de la calidad media del mineral, a
medida que se agotan los depdsitos de alta ley, lo que requiere mayor esfuerzo y costos
mas elevados para extraer la misma cantidad de platino, lo que erosiona gradualmente
la oferta con el tiempo.

Ademas, los bajos precios del platino en los ultimos afios (como mostraré en breve)
han hecho que la mineria sea menos rentable, lo que ha reducido aln mas la oferta
minera.
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Si bien el suministro mundial de platino ha disminuido en los ultimos cinco afos, la

thousands of ounces
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demanda se ha mantenido sélida, incluso en medio de preocupaciones sobre una
menor necesidad de platino en los convertidores cataliticos de automoviles debido a
la creciente popularidad de los vehiculos eléctricos.

Un area clave de crecimiento para la demanda de platino durante la ultima década ha
sido el sectorindustrial, que representa aproximadamente el 30% de la demanda total,
como se destacé anteriormente. Este aumento se debe al crecimiento econdmico
mundial, la creciente demanda en la fabricacidon de vidrio, el sector médico y el
creciente papel del platino en los vehiculos eléctricos de pila de combustible de
hidrégeno (FCEV), un componente de la transicidon energética verde.
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La disminucion de la oferta de platino, sumada a una demanda sostenida, ha llevado
al mercado del platino a un déficit de casi un millén de onzas en los ultimos dos anos,
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y se prevé un déficit similar para el aho en curso.

Este déficit, y la creciente percepcion de que es improbable que mejore pronto, ha sido
un catalizador importante del notable aumento del platino en los ultimos dos meses,
con un aumento de precios de aproximadamente el 36%, hasta los 1227 délares por
onza. Analizaré esta tendencia con mayor detalle en la proxima secciéon de analisis
técnico de este informe.
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No es sorprendente que el déficit de platino de los ultimos afios haya provocado una
disminucién sustancial de las reservas superficiales, pasando de un maximo de
aproximadamente 5 millones de onzas en 2022 a unas 2,16 millones de onzas este afno,
lo que supone una sorprendente reduccién del 57 % en tan solo unos anos. Esta
situacién agrava la ya limitada situacion del mercado del platino, que es
inherentemente pequeno, con reservas superficiales valoradas en tan solo 3.840
millones de délares, como se menciond anteriormente.

Esta oferta limitada implica que incluso un capital de inversion relativamente modesto
podria adquirir una parte significativa del stock disponible, impulsando drasticamente
los precios. Para las grandes instituciones e inversores, esto seria como un elefante
saltando a una piscina infantil, provocando un gran revuelo en todas direcciones.
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Pasemos ahora a la seccidn de analisis técnico de este informe. Como se muestra en

el grafico a continuacion, el platino ha experimentado un notable aumento del 36 % en

los ultimos dos meses, rompiendo un patrén triangular que se habia desarrollado

durante los tres afnos anteriores. Esta ruptura indica una tendencia muy alcista; sin

embargo, el platino se encuentra actualmente sobrecomprado a corto plazo y es

susceptible a un retroceso significativo.

La estrategia 6ptima habria sido entrar durante la ruptura a mediados de mayo, pero

para quienes no la vieron, yo esperaria una fase de retroceso o consolidacion antes de

entrar. Creo que este mercado alcista del platino aln se encuentra en sus primeras

etapas, una perspectiva que fundamentaré a lo largo del resto de este informe.
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Varios catalizadores han impulsado la reciente recuperacioén del platino tras 15 afos
de estancamiento, incluyendo el sélido mercado alcista del oro y la reciente ruptura
de la plata que yo anticipaba. Ambos han despertado un creciente entusiasmo por el

sector de los metales preciosos. Ademas, como se menciond anteriormente, el
creciente reconocimiento de que es probable que los déficits del mercado del platino
persistan en el futuro previsible ha desempenado un papel fundamental.

Esta escasez de oferta, sumada al aumento de precios, ha impulsado las tasas de
arrendamiento en las bévedas de Londres y Zurich a maximos de varios anos, lo que
indica una competencia por el platino. Ademas, una parte significativa de este reciente
repunte se debe a factores técnicos, algo habitual cuando un activo rompe un nivel de
resistencia clave o un patron de precios, como la formacion del triangulo trienal del
platino.
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Platinum Lease Rate Rises to Record as Market Tightens

/ Implied One-Month Platinum Lease Rate
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Un examen del grafico semanal del platino resalta la importancia del patron de
triangulo, que se ha estado formando desde 2022. Los patrones de triangulo indican
una compresion de volatilidad , donde el activo se comprime como un resorte en
espiral, listo para liberarse con energia sustancial al romperse.
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Analizar el grafico mensual a largo plazo ofrece un contexto valioso para el patrén de
triangulo y la reciente ruptura del platino. Como se menciond anteriormente, el platino
parece estar algo sobreextendido a corto plazo, lo que sugiere la probabilidad de un
retroceso positivo.

Esta perspectiva se ve reforzada por la zona de resistencia de 1200 a 1300 $, que se
encuentra justo por encima y probablemente represente un obstaculo para futuras
subidas de precios en el futuro préximo. Sin embargo, si el platino logra superar esta
zona, seria una clara sefnal de que se esperan nuevas ganancias.
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Hasta ahora, he descrito el argumento fundamental alcista del platino, centrandome
en los déficits persistentes, asi como en el argumento técnico, y ahora pretendo
demostrar como el platino sigue estando infravalorado segun diversas métricas. La
posibilidad de que su precio se realinee con las normas histéricas refuerza alin mas la
perspectiva alcista, incluso sin cambios en la dinamica de la ofertay la demanda.

La primera métrica que destacaré es el precio real o ajustado a la inflacién del platino,
que se remonta a la década de 1960. Como se muestra en el grafico a continuacion, a
pesar del reciente aumento, el platino se mantiene cerca del limite inferior de su rango
histdérico de precios reales. Con su precio actual de 1227 délares por onza, es menos
de la mitad de los aproximadamente 3000 ddlares que alcanzé a finales de la década
de 1970y finales de la década de 2000.



Esto indica que el platino esta significativamente infravalorado, con un potencial
considerable de una mayor apreciacion. Ademas, este precio histéricamente bajo es
un factor clave en la disminucion de la produccion minera mundial, ya que reduce
considerablemente la rentabilidad de la mineria en los niveles actuales,
especialmente dado el aumento sustancial de los costos de mineria debido a la
inflacion.
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Otra prueba de la actual infravaloracion del platino es la relacidon platino/oferta
monetaria M2 estadounidense, que se encuentra cerca de sus niveles mas bajos de las
ultimas cinco décadas. Con frecuencia comparo los precios de los activos con la
oferta monetaria M2 para evaluar si se mantienen al ritmo de la inflacion monetaria, y
en este caso, el platino se ha quedado claramente rezagado.

Como detallé en un informe reciente, el resurgimiento del crecimiento de la oferta
monetaria M2 en los EE. UU. y en todo el mundo durante el dltimo ano ha sido un
catalizador significativo para el mercado alcista mas amplio de los metales preciosos

durante este periodo.
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Comparar metales preciosos como el platinoy la plata con el principal metal precioso,
el oro, proporciona informacion valiosa sobre su valoracion relativa: si estan
histéricamente infravalorados, sobrevalorados o tienen un precio justo.

En este caso, el platino se encuentra actualmente en sus niveles mas bajos enrelacién
con el oro desde la década de 1960, lo que refuerza mi conviccion de que esta
sustancialmente subvaluado y tiene un potencial significativo de apreciacion de su
precio en el futuro.
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Desde el comienzo del milenio, el oro y la plata han superado significativamente al
platino, lo que ha contribuido a la subvaluacién actual del platino en relacién con el

oro.

Durante este periodo, el oro ha subido aproximadamente un 1000%, la plata un 550%,
mientras que el platino solo ha aumentado un 200%. Sin embargo, es probable que
esta situacion se revierta a medida que el mercado alcista del platino gane impulso y
sus valoraciones vuelvan a sus niveles historicos.


https://www.moneymetals.com/news/2025/05/27/technical-analysis-heres-where-gold-silver-stand-004081

CFDs on Platinum (USS / OZ)-3M-TVC & 21039 "o
£ MAULSD - QANDA

| KAGUSD - DAMDA
1,000, 0%

-

00005
B0

T00.00%

S00.00%

300.00%

100.00%
platinum

0.00%

LV ~1on.00
20m 003 005 w007 0% o 2013 WS a7 w1e rlird] 023 WS a [O]
Otro catalizador importante que podria impulsar al alza todos los metales preciosos,
incluido el platino, es un posible mercado bajista del délar estadounidense, como se
detalla en mi reciente andlisis . El délar y las materias primas, incluidos los metales
preciosos, suelen fluctuar en sentido inverso, lo que significa que una tendencia

bajista del dolar es alcista para las materias primas, y viceversa.

Elindice del d6lar estadounidense se encuentra actualmente en un punto de inflexion
critico, rondando el nivel de resistencia clave de 100, que ha demostrado ser influyente
en los ultimos anos. Con elindice ahora por debajo de este umbral de 100, aumenta la
probabilidad de nuevas caidas, con 90 como préximo objetivo potencial, si persiste
esta reciente caida.
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Preveo un mercado bajista sustancial para el délar en el futuro cercano, impulsado por
su extrema sobrevaluacion en comparacion con mas de un siglo de datos histodricos.
Una sobrevaluacién tan pronunciada solo se ha producido en dos ocasiones anteriores
—en 1933y 1985—, seguidas en cada ocasion de caidas sustanciales del délar.

La inusual fortaleza del délar en los ultimos anos ha sido un factor clave que ha
mantenido los precios de las materias primas, incluido el platino, mucho mas bajos de
lo habitual. Sin embargo, una inminente correccion del valor del délar deberia
desencadenar un fuerte impulso alcista en el sector de las materias primas,
incluyendo activos como el cobre, el oro, la plata, el platino y las acciones mineras.
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Diversos indicadores indican que los precios de las materias primas estan
actualmente excepcionalmente infravalorados, lo que alinea los bajos precios del
platino con esta tendencia general (al igual que los de la plata). Un indicador clave es
la relacidon entre materias primas y Dow Jones, que destaca que las materias primas
siguen estando significativamente infravaloradas en comparacion con las acciones.

Sin embargo, anticipo que esta inusual situacion se normalizara pronto mediante un
solido auge o superciclo de las materias primas —similar al de principios de la década
de 2000— y una notable correccidon en los mercados bursatiles. Esto coincide con mi
opinién general de que nos encontramos en las primeras etapas de una importante
rotacion de capital desde acciones sobrevaloradas hacia metales preciosos aun
infravalorados.



FIGURE 1 Commodities-Dow Rartio

5
™y
c';\ Commoaodities overvalued
(43 ]
23
S
(+a]
&
2
=
.~
E1
0
ST O N OO T O OO dMNODOSOTONOOOS O OO sFONNWOUo S
o0~ A NN S NN WO W~ DRDDODOO OO - =N
g o aooOoO 0O g OO h O OO0 OO0 OO
s B T TR o O o O e R O o O O T O I R T O Y e R T o O O e O B O R I e A e R’ R R O o R o

.\Ir‘-’H-"{'{'.' H f‘lﬂr’nh'l{’{'f:-.’\’ il l"l“ (l‘ ﬁ;‘;{ i 1 I(H’l"{'-llf.".

Ademas de la relacion entre materias primas y Dow que se muestra arriba, creé un
grafico logaritmico a largo plazo de la relacién entre platino y Dow, que revela que el
metal se encuentra actualmente en minimos casirécord en relacién con las acciones.

Cabe destacar que recientemente superé la linea de tendencia bajista vigente desde
2011, lo que marca un desarrollo alcista. Cabe destacar que la ultima vez que la
relacién platino/Dow superd una linea de tendencia bajista, a principios del milenio,
provoco un impresionante aumento de precio de casi el 500 % durante los siete afios
posteriores.
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En resumen, hay razones convincentes para adoptar una postura alcista sobre el
platino, incluidos los déficits persistentes de los ultimos anos y los proyectados para
el futuro previsible, los factores técnicos favorables como la reciente ruptura, su
subvaluacién demostrada en relacidn con la inflacidn, el oro, la oferta monetaria M2y
las acciones, asi como la fuerte posibilidad de un inminente mercado bajista del dolar
estadounidense, que pronto podria desencadenar otro superciclo de materias primas
similar al de principios de la década de 2000, un desarrollo que seria altamente alcista
para los metales preciosos, incluido el platino.

Aunque el platino exhibe una volatilidad significativa y sensibilidad a las fluctuaciones
del ciclo econdmico, creo que merece un lugar en las carteras, siempre que estén
construidas sobre una base sélida de lingotes de oro y complementadas con algo de
plata, junto con acciones mineras de alta calidad para un mayor potencial alcista.
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