
Las acciones del sector mine-
ro cayeron con fuerza el viernes,
tras los anuncios de aranceles de
respuesta de parte de China en
contra de las importaciones pro-
venientes de Estados Unidos, y
el impacto que este hecho está
teniendo en los precios de los
commodities.

En la bolsa de Londres (LSE),
donde cotizan las principales
empresas del sector, las caídas
fueron lideradas por Fresnillo
(-12,08%); Glencore, que retro-
cedió 10,62%; la chilena Antofa-
gasta PLC (-10,80%); y Anglo
American (-10,03%).

No solo las acciones de las
empresas cayeron, sino que
también los índices que agrupan
al sector minero. Joaquín Rho-
dius, cofundador de Betterplan,

resalta que dos de los ETF secto-
riales reflejan claramente la caí-
da (los ETF son vehículos de in-

versión que replican el movi-
miento de una o más acciones,
materias primas, bonos, etc.).

Tanto el COPX, que está enfo-
cado en compañías mineras de
cobre, como el PICK, que tiene
una exposición más amplia a
metales y minería, cayeron cerca
de un 10% ayer. 

“Acciones como BHP, Anglo
American, Glencore, Antofa-
gasta Minerals, Rio Tinto y Vale
registran caídas entre 8% y 10%
solo durante la jornada. El men-
saje de los mercados es claro:
una guerra comercial de gran es-
cala tendrá un efecto directo so-
bre el crecimiento global y, por
ende, sobre la demanda de ma-
terias primas como el cobre. La
respuesta de China con arance-
les equivalentes a los impuestos
por EE.UU. refuerza la percep-
ción de que se viene un freno
económico de proporciones”,
afirma Rhodius. 

“La reacción ha sido contun-
dente y negativa. Los mercados
globales anticipan una posible
desaceleración severa del co-
mercio internacional, y las mi-

neras están entre los sectores
más golpeados”, señala. 

Retroceso mundial

El golpe a las acciones de las
empresas se dio en medio de caí-
das globales de las bolsas. “Prác-
ticamente todas las principales
bolsas del mundo —EE.UU.,
Europa, Asia y Latinoamérica—
registran caídas del orden del
5%, en línea o incluso superiores
a las del día anterior. Los analis-
tas de bancos de inversión inten-
tan proyectar distintos escena-
rios, pero todos convergen en
un punto: la tensión comercial
podría derivar en una crisis eco-
nómica global”, comenta Rho-
dius. 

“Los traders buscan un piso en
medio de la incertidumbre, es-
perando algún anuncio que sua-
vice o retrase las medidas anun-
ciadas. Por ahora, no hay señales
concretas de moderación en el
conflicto”, indica. 

Acciones de mineras en bolsa caen con fuerza 
tras respuesta de Beijing a tarifas de Washington

C. MUÑOZ-KAPPES

ANTE POSIBLE DESACELERACIÓN SEVERA DEL COMERCIO INTERNACIONAL

Los títulos de las grandes empresas del sector disminuyeron entre 8% y

12%, debido a la caída brusca en el precio del cobre ayer. 

No solo las acciones de las empresas cayeron, sino que también los índices
que agrupan al sector minero.
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No fue el terremoto comercial
con epicentro en Estados Unidos
lo que se sintió con más fuerza
en Chile, sino que la réplica
arancelaria que propinó ayer
China. Tras el anuncio del país
asiático de que impondría una
sobretasa de 34% a las importa-
ciones de Estados Unidos, igual
a la tarifa que fijó su presidente
Donald Trump, el precio del co-
bre se derrumbó. 

El valor del metal, la mayor ex-
portación del país, se desplomó
el viernes en 6% tras el recrudeci-
miento de la guerra arancelaria,
lo que desencadenó un inusual
salto en el precio del dólar en el
mercado cambiario local.

China tomó represalias contra
los nuevos aranceles estadouni-
denses con gravámenes a todas
las importaciones de EE.UU. y
controles de exportación de tie-
rras raras, lo que intensificó la
disputa comercial con Trump.
Beijing impondrá un arancel a
t o d a s l a s
importacio-
nes proce-
d e n t e s d e
E s t a d o s
U n i d o s a
partir del 10
de abril. 

La deci-
sión de China provocó un desca-
labro de los mercados, que arras-
tró a la cotización de metales bá-
sicos, como el cobre. La caída en
el valor del metal fue la mayor
registrada desde el inicio de la
pandemia, el 18 de marzo. El
fuerte retroceso del mineral im-
pulsó en Chile un saltó del dólar,
que subió ayer en $34,7 hasta
$981,5, la mayor alza desde julio
de 2022. 

La baja en el precio del cobre y
el alza en el tipo de cambio signi-
fica un fuerte golpe para la eco-
nomía chilena, especialmente si

los efectos persisten. Según La-
rrainVial, cada centavo más en el
promedio anual de cobre impli-
ca ingresos de alrededor US$ 70
millones, entre lo que se rein-
vierte en Codelco y lo que llega a
las arcas fiscales. Lo mismo ocu-
rre si el metal cae.

Las razones tras la
caída

La disminución en el precio
del cobre ocurre pese a que Esta-
dos Unidos no incluyó el metal
en el arancel de 10% que deberán
pagar las importaciones que lle-
guen de Chile, junto con otros
productos como el litio y el yo-
do. Para los expertos, la dismi-
nución se explica principalmen-
te debido a que una escalada en
la guerra tarifaria podría dismi-
nuir las perspectivas de creci-
miento de las dos principales
economías del mundo, lo que
produciría una baja en la deman-
da de cobre. 

“Al cobre no se le aplicaron

aranceles, por lo tanto los com-
pradores que estaban acumu-
lando podrían haber cambiado
de opinión con esta decisión. Pe-
ro yo creo que ese es un factor se-
cundario, porque el factor prin-
cipal por lejos es que hay un
gran temor a que los anuncios de
ayer desencadenen una grave
crisis económica”, comenta Juan
Carlos Guajardo, director de
Plusmining. 

“El temor que se desencadenó
se reforzó con el anuncio de las
represalias de China, porque ahí
lo que se produce es que aumen-

ta la probabilidad de que Esta-
dos Unidos, China, más otros
países, empiecen a escalar en
medidas y contramedidas, lo
que agravaría el efecto económi-
co que se prevé que va a ocurrir.
Al haber un impacto global, pe-
ro sobre todo en China, que es el
principal consumidor (de co-
bre), la perspectiva es que la de-
manda se pueda ver disminuida
y, con ello, bajen los precios”, ex-
plica.

Según Sergio Lehmann, eco-
nomista jefe de Bci, por los aran-
celes que impuso Trump, calcu-
lan que China crecerá en torno a
0,9% menos. “El hecho de que
hay una respuesta podría llevar
a algunas décimas de mayor im-
pacto (…) Esto es una mala noti-
cia, porque va a significar un
menor comercio, un menor cre-
cimiento y, por cierto, digamos,
impacto en cada una de las eco-
nomías”, indica. 

dica. 

Menor crecimiento

La escalada en una guerra tari-
faria lleva a menores expectati-
vas de crecimiento económico
debido a las ineficiencias que
acarrea, indica Javier Mella, doc-
tor en finanza y académico de la
U. Andes. “Los aranceles lo que
hacen es que, en vez de produ-
cirse en el lugar más eficiente, se
va a producir probablemente lo-
calmente. Entonces, eso lleva a
ineficiencia (…) Generalmente,
todos estos aranceles se fueron
quitando por la justificación de
que eran ineficientes y que la es-
pecialización producía eficien-
cias y mejoraba en el fondo el
bienestar económico”, explica.
Ahora estas cadenas producti-
vas se verán afectadas por los
aranceles, lo que se traduce en
una producción menos eficiente
y más costosa, agrega. 

Para los expertos es difícil pre-
decir cómo se comportará el pre-
cio del cobre en el futuro cerca-
no, debido a que depende de de-
cisiones políticas. “Una caracte-
rística que observaremos en el
valor del cobre durante el pre-
sente año es la alta volatilidad en
su cotización. Estamos frente a
un mercado en relativo equili-
brio; no obstante, hay otros ele-
mentos de riesgo que afectan el
mercado del cobre: principal-
mente, el comportamiento de la
economía mundial; el valor del
dólar, pues si este se fortalece,
presiona a la baja la cotización
del metal; los riesgos geopolíti-
cos (en particular), las tensiones
comerciales entre Estados Uni-
dos y China”, indica Álvaro Me-
rino Lacoste, director ejecutivo
de Núcleo Minero. 

Por otro lado, Lehmann ve
que, además de la expectativa de
un menor crecimiento, hay una
corrección en el precio del cobre.
“Este ajuste en el precio del co-
bre era esperado, en el sentido
de que el cobre transado en Nue-
va York tenía un premio muy
importante por posiciones que
estaban tomando empresas y,
por cierto, especuladores, a pro-
pósito del riesgo que había de
que se anunciara un arancel”, in-

Cobre, dólar y China: las consecuencias en
Chile del recrudecimiento de guerra comercial

CATALINA MUÑOZ-KAPPES

EL PRECIO DEL METAL MARCÓ LA MAYOR DISMINUCIÓN DIARIA DESDE EL INICIO DE LA PANDEMIA

La divisa estadounidense subió ayer más de $30. Los impactos en Chile se producen debido a la expectativa que una escalada en la

guerra arancelaria, tras la respuesta de China, conduzca a menor crecimiento y, por lo tanto, una menor demanda del mineral. 

UNA ESCALADA EN LA GUERRA ARANCELARIA

LLEVA A QUE HAYA MÁS PRODUCCIÓN LOCAL, LO

QUE TIENDE A SER MÁS INEFICIENTE, PORQUE NO

PERMITE LA ESPECIALIZACIÓN.

‘‘Al haber un impacto
global, pero sobre todo en
China, que es el principal
consumidor (de cobre), la
perspectiva es que la
demanda se pueda ver
disminuida y, con ello,
bajen los precios”. 

JUAN CARLOS GUAJARDO, DIRECTOR
DE PLUSMINING

‘‘Una característica
que observaremos en el
valor del cobre durante el
presente año es la alta
volatilidad en su cotiza-
ción”. 

ÁLVARO MERINO LACOSTE, DIRECTOR
EJECUTIVO DE NÚCLEO MINERO

‘‘Esto es una mala
noticia, porque va a signi-
ficar un menor comercio,
un menor crecimiento y,
por cierto, digamos, im-
pacto en cada una de las
economías”. 

SERGIO LEHMANN, ECONOMISTA JEFE
DE BCI

Distintas proyecciones han
surgido a partir del escalamien-
to de la guerra arancelaria, que
ayer tuvo como nuevo hito la
represalia de China a los pro-
ductos de Estados Unidos con
tasas de 34%. Y ninguna de las
previsiones es positiva para la
economía mundial, lo que gol-
pearía a Chile. 

JPMorgan advirtió ayer que el
riesgo de una recesión en Esta-
dos Unidos y el mundo este año
aumentó del 40% al 60% debido
a los aranceles recíprocos.

De acuerdo a un análisis del
banco de inversión titulado
“There will be Blood” (va a co-
rrer sangre), otros mercados
globales no serían lo suficiente-
mente resilientes como para es-
capar de las fuerzas gravitacio-
nales de una economía estadou-
nidense en contracción, lastra-
da por los aranceles.

“Es probable que el efecto de
este aumento de impuestos se
amplifique a través de represa-
lias, una caída en la confianza
empresarial estadounidense y
disrupciones en la cadena de
suministro”, señaló el econo-

nen su proyección de inflación en
torno a 3,6% hacia fines de 2025.

Estiman que el Banco Central
adelantará su próximo recorte
de tasas a junio, no descartando
que sea en mayo, y realizaría
una nueva baja en septiembre,
cerrando el año con una Tasa de
Política Monetaria (TPM) de
4,5%. “Sin embargo, en caso de
materializarse un escenario de
mayor deterioro externo e in-
certidumbre interna (escenario
alternativo), prevemos tres re-
cortes de tasas en total durante
2025”, añade Santander.

Unidos se anticipa una caída del
consumo y la actividad, con una
mayor probabilidad de rece-
sión, en un entorno en que la in-
flación podría incrementarse
cercana al 4%. “En ese contexto,
los precios de mercado des-
cuentan actualmente cuatro re-
cortes de 25 pb por parte de la
Fed este año”, dice la entidad de
capitales españoles.

Respecto de Chile, Santander
corrigió a la baja las proyecciones
de PIB a 2,1% en 2025 y 1,7% en
2026 (antes se estimaba 2,4% y
2,1%, respectivamente). Mantie-

yor volatilidad y presión sobre
los márgenes empresariales.

Tax Foundation calcula que
en 2025 los aranceles de EE.UU.
aumentarán los ingresos fisca-
les federales en US$ 258.400
millones. Sería el mayor au-
mento de impuestos desde
1982. Sin embargo, estima que
las represalias impuestas y
amenazadas al gobierno de Do-
nald Trump, más los aranceles
aplicados por EE.UU., impacta-
rán en torno a 0,8 puntos del
PIB de largo plazo estadouni-
dense (ver B4).

Caída en tasas

Otro reporte del Banco San-
tander advierte que en Estados

mista jefe de JPMorgan, Bruce
Kasman. No obstante, el analis-
ta espera que el impacto de los
aranceles se vea “modestamen-
te atenuado” por eventuales
nuevos recortes de tasas por
parte de la Reserva Federal en
Estados Unidos.

El banco suizo UBS decidió
rebajar su calificación sobre ac-
ciones estadounidenses, de
“atractivo” a “neutral” y ajustó
a la baja sus previsiones sobre el
índice S&P 500. También recor-
tó las utilidades corporativas
para 2025. En este escenario,
prevé un débil crecimiento, ma-

Riesgo de recesión global se eleva 
y se estiman nuevos recortes de tasas
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ESTIMACIONES DE BANCOS DE INVERSIÓN Y ENTIDADES FINANCIERAS :

JPMorgan ve que la probabilidad de una mayor contracción subió a 60%. Para

Chile se prevé que el BC adelantará su próxima baja de la TPM a mayo o junio.

Se estima
que las repre-
salias impues-
tas y amenaza-
das al gobier-
no de Donald
Trump reduci-
rán el PIB
estadouniden-
se en 0,1%.
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El tipo de cambio se disparó debido a la fuerte baja
en el precio del cobre, la principal exportación del
país. Ayer el tipo de cambio alcanzó $981,5 por
dólar, un alza de $34,7 desde el día anterior. El
aumento corresponde al mayor registrado desde el
14 de julio de 2022. 
“La tensión global se ha intensificado tras la entrada
en vigor de nuevos aranceles estadounidenses impul-
sados por la administración (del Presidente de Esta-
dos Unidos, Donald Trump, lo que ha generado una
ola de incertidumbre que ha golpeado particularmen-

te a los mercados emergentes”, comenta Ignacio
Mieres, jefe de análisis XTB Latam. 
Debido a que el cobre y, por lo tanto, el dólar están
sujetos a la incertidumbre política, en el futuro cer-
cano su valor estará zarandeado por la volatilidad.
“Si surgen declaraciones más restrictivas o protec-
cionistas, como las del Tesoro estadounidense sobre
el cobre, el dólar podría romper la barrera de los
$1.000. En cambio, si el tono se modera, es probable
que el tipo de cambio se estabilice cerca de los nive-
les actuales”, dice Mieres. 

El tipo de cambio vuela hasta los $980
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