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Claramente, un escenario de
inflación al alza, sumado a una
economía que se desaceleraría
por los efectos de la guerra co-
mercial, no es el panorama ideal
para las próximas decisiones que
deberá adoptar el Banco Central
sobre la tasa de interés, más aún
cuando las turbulencias externas
tienen de regreso al dólar en los
$1.000, con su potencial impacto
en la importación de productos
más caros.

Aunque el Índice de Precios al
Consumidor estuvo en línea con
las expectativas al registrar un in-
cremento mensual de 0,5%, in-
fluido por alimentos y el sector
educación, la mirada de los exper-
tos apunta, en parte, a una infla-
ción anualizada que se elevó a un
4,9% en comparación con el 4,7%
acumulado a febrero, “mante-
niéndose muy por encima del ob-
jetivo del 3% fijado por el Banco
Central”, remarca Quasar Elizun-
dia, Estratega de Investigación de
Mercados de Pepperstone.

Antes del anuncio de aranceles
recíprocos de EE.UU. en abril y la
consecuente respuesta de China,
ya se adelantaba en el mercado
que la inflación estaría fluctuan-
do entre 4,5% y 5,0% entre este y
el próximo mes. Así y todo, “la
inflación interanual sigue alta”,
afirma Ignacio Muñoz, investi-
gador de Clapes UC.

Por ello, en los próximos regis-
tros será crucial monitorear si la
depreciación reciente del peso
complica el escenario de reduc-
ción en la inflación.

“Hoy por hoy, el tema externo

es lo que imprime mayor incerti-
dumbre al escenario económico
local. Si bien la imposición de
mayores aranceles en el mundo
es algo que teóricamente presio-
na a la baja la inflación local en el
mediano plazo, el shock inicial
podría ser inflacionario debido a
la depreciación de la moneda”,
dijo Priscila Robledo, economista
jefe de Fintual.

El martes, el dólar subió $11,2
para cerrar sus operaciones en
torno a los $1.000, su mayor ni-
vel en más de dos meses. Con
ello, en lo que va de abril, la divi-
sa estadounidense acumula un
alza de $46,3, lo que en la prácti-
ca, por ejemplo, contribuye a mi-
tigar los efectos de la caída en los
precios internacionales del pe-
tróleo, que el país importa casi en

su totalidad.
Más optimista, el ministro de

Hacienda, Mario Marcel, estimó
que “en las próximas semanas,
cuando vayamos teniendo actua-
lizaciones de precios de los com-
bustibles, probablemente volva-
mos a tener bajas”. Asimismo, se
mostró confiado en que los efec-
tos de las tarifas de la luz tendrán
un menor impacto en el IPC a par-

tir de la segunda mitad del año.

Turbulencias externas

Lo incierto del escenario inter-
nacional podría tener, en todo ca-
so, alguna incidencia, por ejem-
plo, en el caso de que se presente
una desaceleración mayor de los
“principales socios comerciales
producto de la aplicación de aran-
celes”, señala Jorge Herrera, sub-
gerente de Estrategia de Inversión
de Principal. Probablemente, el
cómo se desenvuelvan los aconte-
cimientos en este sentido será cla-
ve para el futuro de la política mo-
netaria en el país, afirma.

Será “extremadamente rele-
vante”, dice Herrera, cómo avan-
ce el escenario internacional, aso-
ciado a la aplicación de aranceles,
el ritmo que vaya a adoptar la Re-
serva Federal respecto de poten-
ciales recortes de tasas de interés
y los efectos que pueda tener to-
do esto en el tipo de cambio, el
cual, de mantenerse presionado,
podría agregar alguna presión
adicional en nuestro caso desde
los bienes importados.

Con todo, Juan Ortiz, investi-
gador del Observatorio económi-
co de la Universidad Diego Por-
tales, estima que hoy el sesgo, da-
do el escenario actual, es hacia
una reducción de la Tasa de Polí-
tica Monetaria (TPM). “La ame-
naza proveniente del sector ex-
terno es un shock negativo res-
pecto al crecimiento del PIB de
socios comerciales, sumado a la
volatilidad del tipo de cambio y
ajustes en los precios de bienes
internacionales y materias pri-
mas”, señala Ortiz.

Enfatiza que si bien el escena-
rio previo al shock externo era un
desempeño relativamente positi-
vo de la actividad y una inflación

anual en torno al escenario cen-
tral de la autoridad monetaria,
“el cambio del escenario base
desde el 2 de abril es evidente”. 

“Ahora la amenaza inflaciona-
ria, producto del alza del tipo de
cambio y aumento del precio de
bienes intermedios y finales im-
portados en el mercado interna-
cional, se contrastan con la caída
de precios de materias primas,
como es el caso del petróleo.
Mientras que el canal del impul-
so externo y ajuste del tipo de
cambio real es una mayor ame-
naza”, agrega Ortiz.

En modo “espera”

Sobre los próximos pasos en
materia de política monetaria,
hay dos elementos cuya evolu-
ción está cargada de incertidum-
bre: “Este es el caso de la respues-
ta concreta de gran parte de los
países, y las posibles instancias
para negociar en el futuro”, dice
Muñoz, de Clapes UC.

“Lo anterior va a determinar la
evolución del tipo de cambio y la
cuantía de la disminución del im-
pulso externo que va a recibir
Chile, factores clave para la polí-
tica monetaria. Con esto en men-
te, es probable que el Banco Cen-
tral se mantenga cauto en el corto
plazo y mantenga la tasa de inte-
rés a la espera de señales más
fuertes respecto a la evolución
del escenario externo y de sus
efectos en Chile”, señala el inves-
tigador.

En la misma línea opinó Roble-
do, de Fintual: “En este escenario
de alta incertidumbre, agregó,
espera que el Banco Central man-
tenga su postura monetaria neu-
tral, y que potencialmente vuel-
va a considerar bajas en la tasa so-
lo en la segunda mitad del año”.

Índice de Precios al Consumidor anotó alza de 0,5% en marzo y se elevó a 4,9% en su medición anualizada:

Inflación anual y efectos de guerra comercial
ponen presión al BC sobre tasas de interés

A.D.J.

En la jornada de ayer, el dólar subió $11,2 para cerrar sus operaciones en torno a los
$1.000, un factor que incidiría en los precios de productos importados.

Antofagasta Minerals espera poder
reactivar su proyecto de cobre y níquel
en el estado de Minnesota, en Estados
Unidos, con el gobierno de Donald
Trump. “Esperamos que haya un en-
torno mucho más acogedor y amigable
para nuestro proyecto”, dijo el presi-
dente ejecutivo de Antofagasta Mine-
rals, Iván Arriagada, a Bloomberg. La
iniciativa, de concretarse, sería la pri-
mera operación del brazo minero de la
familia Luksic fuera de Chile.

En el pasado, el proyecto mi-
nero se ha visto obstaculiza-
do por contratiempos en la
concesión de permisos.
Con el foco de la segunda
administración de Trump
de producir minerales críti-
cos en Estados Unidos, por
su importancia para la segu-
ridad nacional y las
nuevas tecnologías,
se abre una oportu-
nidad para Anto-
fagasta Minerals
de retomar la ini-
ciativa.

Dentro de las
opciones de la
empresa chilena
para avanzar en
este proyecto fi-
gura asociarse
con un inversor
estadounidense.
“Asociarse a ni-
vel local siem-
pre es positivo
desde el punto
de vista de la
comprensión del
entorno empresa-
rial local”, señaló. “Así

que es algo que estaríamos muy abier-
tos a considerar”, agregó.

Bajo el gobierno de Joe Biden, se le
canceló el arrendamiento al proyecto
minero para proteger la cuenca hidro-
gráfica local. A una mina de propie-
dad de Teck Resources y Glencore,
ubicada en la misma zona de Minne-
sota, se le revocó el permiso de agua
en 2023. 

“Sin duda, vemos un interés común
de todos los que están en esa región
por poder avanzar en la agenda de los
proyectos de producción de cobre
allí”, sostuvo Arriagada.

Por otro lado, el ejecutivo asegu-
ró que la compañía no ha tenido
impactos directos por la guerra
comercial y enfatizó que solo una
menor parte de su producción se
exporta a Estados Unidos.

“Nuestra cartera de ventas es-
tá principalmente orientada

en primer lugar a Ja-
pón, a Corea del Sur y
a o t r o s p a í s e s d e
Asia, entre ellos tam-
bién China, y en
menor proporción,
a Europa y Estados
Unidos. Por lo tan-
to, no tenemos un
impacto directo.
Además de eso,
Chile está exento
ahora de aranceles
para la exportación
de cobre a Estados
Unidos”, dijo el eje-
cutivo. 

Mina de cobre en Minnesota:

AMSA espera
reactivar proyecto de
EE.UU. con Trump

La iniciativa sería la primera operación del
brazo minero de los Luksic fuera de Chile.
EYN

El presidente ejecutivo
de Antofagasta Mine-
rals, Iván Arriagada.
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Apostar por el litio está resultando ser una mala
jugada en medio de la disrupción global generada
por Donald Trump.

Las acciones de SQM se desplomaron un 8,14%
este martes, liderando las pérdidas del IPSA tanto
de ayer (cuando el selectivo cayó 1,23%) como des-
de que el presidente de EE.UU. protagonizó su au-
toproclamado “Día de la liberación”. Entre el jueves
y este martes, el título suma una pérdida de 16,6%,
seguido por Vapores, con cerca de un 15%.

Y la caída libre de este martes ocurrió ad portas
de la aplicación de Estados Unidos de un astronó-
mico arancel de 104% a China. Albemarle, el prin-
cipal productor mundial del metal, se hundió
12,6% en Nueva York.

Una gran razón del descenso es simplemente ma-
croeconómica. Con solo el 54% asociado a los aran-
celes anunciados el pasado miércoles por el repu-
blicano, el PIB del gigante asiático disminuiría en
2,4 puntos porcentuales, según Citi. Ahora, Wa-
shington apunta a 50 puntos porcentuales más lue-
go que el principal socio comercial de Chile respon-
diera con aranceles del 34% a los productos esta-
dounidenses.

En este escenario, el yuan fue devaluado este
martes hasta su menor nivel desde 2023. Y, como es
sabido, esto implica que los compradores chinos
pierden capacidad de compra.

Adicionalmente, el precio del carbonato de litio
al contado anotó su menor nivel desde 2021. Llegó a
US$ 9.783 la tonelada, según Asian Metals y Blo-
omberg, acumulando una baja de 5% en 2025. Y las
señales derivadas de los contratos forward no lucen
mejor: este martes, los futuros del carbonato de litio
con vencimiento en mayo en la Bolsa de Cantón ca-
yeron 1,4%, a US$ 9.651 la tonelada.

En Chile, el mercado financiero está recogiendo
el guante. Este martes, Bci Corredor de Bolsa redujo
su ponderación de SQM en su cartera fundamental
desde el 10% al 5%. “Prevemos que las acciones de
commodities metálicos continuarán transitando por
un escenario de elevada volatilidad relativa dadas
las tensiones comerciales”, dijo.

Efecto de los aranceles: 

SQM se desploma y
es la acción del IPSA
más golpeada 

La minera se hundió 8,1% y
encabezó pérdidas del selectivo.

MARCOS BARRIENTOS

Más detalles en 
www.elmercurio.com/inversiones

BHP, la minera australiana
que opera Escondida —el yaci-
miento de cobre en operación
más grande del mundo—, ase-
guró que está lista para invertir
US$ 13 mil millones en Chile, pe-
ro que la inversión está a la espe-
ra de la obtención de permisos. 

En medio de la incertidumbre
respecto a si el Presidente de Es-
tados Unidos, Donald Trump,
aplicará aranceles sobre el cobre
y sobre cuál será el efecto de las
sobretasas en general en la de-
manda del metal, Alejandro Ta-
pia, presidente de Escondida,
aseveró que “estamos prepara-
dos para comenzar la ejecución,
incluso este año, si obtenemos la
aprobación de los permisos ne-
cesarios”.

“Como país, tenemos que ac-
tuar con sentido de urgencia si
queremos ejecutar proyectos de
crecimiento. La competencia se-

rá fuerte y Chile no puede per-
der la oportunidad ni su posi-
ción de liderazgo. Si las empre-
sas cumplen con los requisitos
necesarios y los altos estándares
ambientales, un proyecto de in-
versión no debería tardarse un
tiempo excesivo en llevarse a ca-
bo”, afirmó. 

Para 2050 se espera que la de-
manda de cobre aumente en
70%, el equivalente a la produc-
ción de 20 minas del tamaño de
Escondida. “Este es un gran de-
safío y, al mismo tiempo, una
enorme oportunidad para nues-
tro país, que actualmente produ-
ce una cuarta parte del cobre del
mundo”, resaltó Tapia. 

En el contexto en el que varios
países van a competir ferozmen-
te para atraer nuevas inversio-
nes, “Chile debe mantenerse
competitivo”, señaló el ejecuti-
vo. Para este objetivo es clave
que los permisos sean entrega-
dos de manera eficiente y que fo-
menten la inversión. 

Pide acelerar entrega de permisos: 

Pese a incertidumbre, BHP
dice estar listo para invertir
US$ 13 mil millones

La minera australiana instó al país a
“actuar con sentido de urgencia”.
C. MUÑOZ-KAPPES

Alejandro Tapia, presidente de Escondida. 
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