
El oro está desempeñando
su papel como un activo “re-
fugio” en tiempos de incerti-
dumbre, ya que la guerra co-
mercial iniciada por Estados
Unidos, el miedo a que la po-
lítica arancelaria provoque
una recesión en ese país, y la
debilidad del dólar, elevaron
al metal a nuevos máximos
históricos.

El viernes, el precio del oro
superó por primera vez la co-
ta de los US$ 3.000 por onza,
e incluso alcanzó máximos de
US$ 3.004,94, en un hecho
que demuestra la incerti-
dumbre que viven los inver-
sionistas, y que ha llevado al
metal precioso a revalorizar-
se más de un 14% en lo que va
de este año.

El oro ya se convirtió en un
activo refugio durante la cri-
sis del coronavirus en 2020,
cuando superó de manera
inédita los US$ 2.000.

Luz verde a compras

Charlotte Peuron, gestora
de fondos especializada en el
sector de los metales precio-
sos de Crédit Mutuel, explicó
que el mercado del oro está
experimentando una fuerte
subida a principios de 2025
impulsado por los riesgos
económicos y políticos, como
la inflación, las incertidum-
bres geopolíticas, el regreso
de Donald Trump a la presi-
dencia o las compras masivas
por parte de bancos centrales
e inversores.

“Todos estos elementos
convencieron a los inversores
para volver al oro”, añadió
Peuron, que explicó que la
demanda de los inversores
occidentales está aumentan-
do, tanto a través de los ETF
de oro como mediante entre-
gas de oro físico.

Añadió que China, además
de las compras de los bancos
centrales, acaba de lanzar un
programa piloto que permite
a las compañías de seguros
invertir en oro para sus estra-
tegias de asignación de acti-
vos a mediano y largo plazo.

“Todas las luces están en
verde y esto debería apoyar la
demanda de oro”, concluyó
la experta.

Tres factores
elevan el oro 
a nivel récord

AGENCIAS

ACTIVO “REFUGIO”

Onza supera los 

US$ 3.000.

El metal alcanzó máximos de
US$ 3.004,94 la onza ayer.

En la última encuesta de ex-
pectativas económicas que hace
unos días publicó el Banco Cen-
tral (BC), se proyectó que la Tasa
de Política Monetaria (TPM) o
tasa de interés se mantendrá en
su actual nivel de 5% durante
gran parte del año. Según la me-
diana de las respuestas, el tipo
rector local se estacionaría en 5%
al menos por los próximos cinco
meses y podría cerrar el año en
4,75%.

Sin embargo, ese panorama
podría cambiar con una mayor
escalada de la guerra comercial,
que ya se empezó a agudizar en
los últimos días con los anuncios
de aranceles a productos entre
Estados Unidos, Canadá y el blo-
que europeo. Este proceso subió
los niveles de incertidumbre en
la economía mundial y aumentó
las probabi l idades de que
EE.UU. entre en una recesión.

Algunos analistas estiman
que este escenario debería llevar
al instituto emisor a cambiar la
trayectoria más estable para la
TPM que se preveía para este
año, haciendo algo más expansi-
vos —a la baja— sus movimien-
tos en los próximos meses. Esto,
como una vía para estimular la
actividad ante el mayor deterio-
ro futuro que se proyecta con el
conflicto arancelario.

Otros expertos, si bien coinci-
den en que un recrudecimiento
del conflicto comercial entre las
grandes potencias mundiales
modificó el panorama económi-
co y financiero, creen que la sen-
da del movimiento de la tasa de
interés en Chile podría ser inclu-
so más restrictiva. Esto, ante un
escenario en que el dólar deje
atrás las caídas y retome la ten-
dencia al alza que había mostra-
do al inicio de la llegada de Do-
nald Trump a la presidencia de
Estados Unidos.

Riesgo de recesión

El economista Pablo García,
exvicepresidente del BC, alertó
en entrevista con “El Mercurio”
que el grado de incertidumbre
respecto del escenario de políti-
ca económica en Estados Unidos
“está en niveles extraordinaria-
mente altos”. A su juicio, “eso
configura un panorama donde
capaz que este 2025 tengamos la
tan anunciada recesión. De he-
cho, esas probabilidades han au-
mentado significativamente”.

El impacto que podría tener
en la economía local un cuadro
de menor crecimiento en los so-
cios comerciales de Chile fue ad-
vertido por Patricio Rojas, socio
de Rojas y Asociados. “Una de-
saceleración de Estados Unidos,
de China, el efecto que puede te-
ner en un importante socio para

nosotros como es México, y Bra-
sil que también se podría ver
afectado, todos esos efectos tie-
nen un impacto de primer orden
en la economía chilena y la posi-
bilidad de que eso se manifieste
en la actividad posiblemente se

va a mostrar no en lo inmediato,
pero sí hacia la segunda parte de
este año y hacia 2026”, dice.

De ahí que el experto señala
que sería clave que el ente emi-
sor que preside Rosanna Costa
tenga una política monetaria al-
go más expansiva que la que el
mercado está viendo. “Si bien
estamos esperando que en el
sector público, en la parte fiscal,
haya un ajuste, uno también de-
biese esperar que no se manten-
ga la posibilidad de que la tasa
de interés esté en 5% (este año),
debiese haber una posibilidad
de que el Banco Central también
tienda a estimular la economía a
través de una baja adicional”,

plantea Rojas.
Desde la reunión de mediados

de diciembre de 2024 que el BC
decidió fijar la TPM en el nivel
de 5% (ver gráfico). 

Por su parte, la economista je-
fe de Prudential AGF, Carolina

Grünwald, es-
tima que “con
la información
actual no hay
u n m a y o r
cambio en la
trayectoria de
la TPM”, pero

precisa que esta visión “podría
cambiar rápidamente”. Ante
ello, Grünwald añade: “Creo
que eso es lo que nos ha dado
hasta el momento esta guerra
comercial, en términos de políti-
ca monetaria: más escenarios de
riesgo”.

Las otras miradas

Otros especialistas tienen una
visión más de cautela frente al
actual proceso de conflicto aran-
celario. “Lo mejor es esperar a
mayor información para evaluar
el alcance efectivo de esta guerra
comercial. Los impactos en el
corto plazo, tanto en el IPC como

en la actividad, no son evidentes,
toda vez que el país no está sien-
do, por ahora, afectado directa-
mente con alzas de aranceles”,
sostiene Juan Ortiz, economista
sénior del Ocec de la UDP.

En tanto, Luis Felipe Alarcón,
economista jefe de EuroAmeri-
ca, expone un eventual escena-
rio en que incluso la trayectoria
esperada de la Tasa de Política
Monetaria pueda ser más res-
trictiva. “No está tan claro si pu-
diera ser más expansiva o no,
pudiera haber un efecto cambia-
rio; podría haber un efecto don-
de venga una depreciación im-
portante del peso, eso no se pue-
de descartar y eso jugaría en con-
tra de bajas en la tasa. Hoy el
escenario internacional está más
incierto... es difícil aventurar
movimientos de tasas”, recono-
ce.

Alarcón y otros especialistas
creen que mayor claridad sobre
el escenario de movimientos de
tasas que dibuja el Central habrá
el próximo 24 de marzo, cuando
el emisor presente su nuevo In-
forme de Política Monetaria
(IPoM).

Efectos de corto plazo

El jueves el ministro de Ha-
cienda, Mario Marcel, anticipó
que los efectos más dañinos de la
guerra comercial se podrían sen-
tir en el país desde el próximo
año. 

No obstante, ayer en radio In-
finita admitió que en el corto
plazo se vería el impacto finan-
ciero. “Hoy es tanto el flujo de
decisiones, de anuncios, retrac-
taciones y postergaciones que
hacen que esa incertidumbre es-
té muy alta y eso afecta al sector
financiero, afecta las tasas de in-
terés de largo plazo, las bolsas y
los tipos de cambio”, dijo.

El nuevo escenario de tasas de
interés que se dibuja con una
escalada de la guerra comercial

J.P. PALACIOS

VISIÓN DE ECONOMISTAS:

Algunos esperan movimientos más expansivos en los próximos meses, mientras otros incluso ven un

panorama opuesto si el dólar retoma la trayectoria al alza que venía mostrando en los primeros días

de la llegada al poder de Donald Trump en EE.UU. Próximo IPoM podría entregar mayores señales.

EL MINISTRO DE HACIENDA, MARIO MARCEL,

ADMITIÓ AYER QUE EN EL CORTO PLAZO SE SENTI-

RÍA MÁS EL IMPACTO FINANCIERO DEL CONFLIC-

TO ARANCELARIO ENTRE EE.UU. Y OTROS PAÍSES.

Desde mediados de diciembre de 2024 que el Consejo del Banco Central fijó la Tasa de Política Monetaria en el
nivel actual de 5% anual.
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Barrick Chile ingresó ayer
al Sistema de Evaluación
Ambiental una Declaración
de Impacto Ambiental (DIA)
para la prospección minera
“El Alto”. Este es el primer
paso en lo que será el próxi-
mo megaproyecto de oro de
la empresa en Chile. 

Tal como adelantó en en-
trevista con “El Mercurio”, la
empresa realizará sondajes
de exploración en la Región
de Atacama. Este proceso
tendrá un costo de US$ 35
millones y consistirá de dos
campañas en época estival
(de septiembre a mayo), con
43 plataformas y 62 sondajes.
La expectativa es poder in-
gresar el Estudio del Impacto
Ambiental (EIA) del proyec-
to poco antes de 2030. La
nueva iniciativa se ubicará a
un costado de Pascua Lama,
un proyecto al que se le orde-
nó la clausura definitiva en
2020. 

“Hace unos meses mani-
festamos nuestro interés de
reevaluar alternativas para
una futura inversión de la
compañía que genere benefi-
cios en Alto del Carmen, la
Región de Atacama y el país.
En línea con este propósito,
hemos presentado a la autori-
dad una Declaración de Im-
pacto Ambiental para la
prospección ‘El Alto’, que
considera una inversión de
US$ 35 millones y la genera-
ción de 75 nuevos empleos
por temporada, priorizando
la contratación local”, señaló
ayer Marcelo Álvarez, direc-
tor ejecutivo de Relaciones
Gubernamentales de Barrick
Sudamérica.

Antes de presentar la DIA,
Barrick realizó un proceso de
participación ambiental ciu-
dadana anticipada. Esto in-
cluyó la realización de reu-
niones con 120 líderes de or-
ganizaciones sociales de la
comuna, además de conver-
saciones abiertas en cinco lo-
calidades. 

Por otro lado, indicaron
que el proyecto extraería el
agua del río Potrerillos, con
un consumo máximo de 135
metros cúbicos por día, o 1,56
litros por segundo. El caudal
medio anual del río es de 450
litros por segundo, dicen.

Barrick Chile
avanza en
megaproyecto
de oro

C. MUÑOZ-KAPPES

INGRESÓ DIA:

La empresa busca

llevar a cabo sondajes

de exploración.

El plan de prospección se ubi-
cará a un costado de Pascua La-
ma.
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