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BOLSAS DE VALORES

indice Valor Var. (%)
SPIPSA 7.03501 0,09
SPCLXIGPA  35.293,54 0,12

Dow Jones  44.850,35 0,31
Nasdaq 19.733,59 2,03
Bovespa 124.055,50 -0,65

Valor (5)
Martes 28

Jueves 30 38.386,88 Euro
Viernes 31
Sibadol 3838193 Bitcoin (US$)

38.391,84  Dolar observado

MATERIAS PRIMAS

Valor  Var. (%)

992,07 0,65 Cobre (US$/Libra) 4,03 -177
Miércoles 29 38.389,36 Dlar interbancario 992,80 0,67 Petréleo Brent (USS/Barril) 77,53 0,58
103459 0,07 Oro(US$/Onza)
3338441 Pesoargentino (USS) 1.050,13 0,05 CelulosaNBSK (US$/Ton) 148028 0,00
100.882,64  -0,45 Hierro 62% (US$/Ton.) 10400 1,46
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El mandatario de Estados Unidos busca impulsar la produccién en su pais:

Cobre cae arrastrado por anuncio de Trump
de imponer posibles aranceles al metal

PN

Aunque los expertos dudan que las sobretasas se materialicen, por el alza de precios que traerfa a EE.UU.,
cada centavo menos del valor promedio del mineral les cuesta US$ 65 millones al fisco y a Codelco.

CATALINA MUNOZ-KAPPES

Una fuerte caida registroaver - EVOIUCION del cobre y el délar desde las elecciones en EE.UU.

el cobre. El metal disminuyd en
1,77%, hasta US$ 4,03, en com-
paracion a la jornada previa. El
retroceso en el valor del cobre s
da luego de que el Presidente de
Estados Unidos, Donald Trump,
anunci6 una posible aplicacion
de aranceles a las importaciones
del metal, la principal exporta-
cién chilena.

“Voy a imponer aranceles al
acero, al aluminio, al cobre y a
cosas que necesitamos para

lunes en Miami, segtin Bloom-
berg. Los aranceles estarfan
orientados a sectores especifi-
cos, como el de semiconductores
y productos farmacéuticos, ade-
s de los metales.

El precio

Pese a que hasta el momento
s0lo estd el pronunciamiento de
Trump, sin especificar la magni-
tud ni los paises a los que afecta-
ria, la baja en el precio del cobre
tras su discurso muestra que en
ningiin caso esta situacion es
buena para Chile, incluso aun-
que no se concreten los arance-
les. Por ejemplo, la fuerte caida
del cobre incidi6 en el mercado
cambiario local, ya que el délar
subi6 ayer $6,6, hasta una coti-
zacién de $992,8.

Cada centavo que baje el pre-
cio del cobre tiene un impactoen
la recaudacién del fisco. Segiin
Leonardo Sudrez, director de
LarrainVial Research, por cada
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cio del metal aumentan en US$
65 millones los ingresos del Es-
tado, entre lo que recibeel fiscoy
lo que se reinvierte en Codelco.
Emanoelle Santos, analista de
mercados de XTB Latam, indica
que los aranceles buscan estimu-
lar la produccién de EE.UU,, lo
que podria reducir la demanda
de importaciones y afectar nega-
tivamente los precios globall
“Esto explica el reciente desce
50 del cobre en la Bolsa de Meta-
les de Londres. Sin embargo, los
futuros del cobre en Nueva York
han registrado incrementos, re-
flejando la percepcién de que los
aranceles aumentarfan los cos-
tos de produccién para los fabs
cantes estadounidenses”, indica.
“El efecto corto plazo yo creo
que es un efecto que buscé
Tmmp, porque ya el cobre  bajo
del

es comprar a un precio menor”,
dice Gustavo Lagos, profesor ti-
tular UC.

Fortalecer la industria

Los aranceles, de implemen-
tarse, producirfan una menor
demanda del cobre chileno. “Es-
tados Unidos tiene una deman-
da de 1,6 millones de toneladas
por afio, de lo cual tiene que im-
portar una buena cantidad por-
que no tiene suficiente cobre re-
finado para usar en su manufac-
tura. El efecto de corto plazo de
los aranceles es subir el costo in-
terno, e induce, que es lo que
quiere Trump, a que, en el me-
diano o largo plazo, los produc-
tores de cobre norteamericanos
produzcan més cobre refinado,
y1 sea mediante la construccién

o mediante la

anuncio. Enlnnccs, eso ya |L trae
algunos beneficios inmediatos a

con>truccn§n de nuevas minas
de cobre completas”, afirma La-

Consejo del organismo dejé sin cambios TPM en 5,0%:

Banco Central refuerza
cautela ante mayor riesgo
inflacionario y mantiene la
tasa de interés rectora

«

Analistas del mercado difieren acerca de si habrd nuevos
recortes de tasa en lo que resta del afio, ante la probabilidad de
que las expectativas inflacionarias se desanclen de la meta

LINA CASTAREDA

El Consejo del Banco Central
decidié por unanimidad man-
tener en 5% la tasa de interés de
politica monetaria (TPM), en
una decisin esperada por el
mercado y en que destac que
los riesgos para la inflacién han
aumentado, lo que refuerza la
necesidad de unamayor cautela
ante sefiales locales e interna-
cionales.

Sibien las expectativas de in-
flacién a dos afios plazo se man-
tienen ancladas a la meta de 3%
en la Encuesta de Expectativas
Econdmicas, el Consejo sefala
que en el caso del sondeo a ope-
radores financieros ha tenido
un incremento, situdndose en
un 3,5%.

El mes anterior el Consejo
aplicG un recorte de 25 puntos

en torno a un 5%, para luego
descender y terminar en di-
ciembre con una variacién
anual de 3,6%.

“Sin lugar a dudas la tasa de
interés se va a mantener por un
tiempo prolongado. En las con-
diciones de hoy dia vaa ser difi-
cil prever recortes de tasa este
afio, mientras no tengamos una
normalizacion de las expecta
vas de inflacién y una depreci
cion cambiaria”, dice Rodrigo
Aravena, economista jefe del
Banco de Chile. Con una infla-
cién mds persistente de lo espe-
rado, piensa que es mds razona-
ble que la inflacién llegue al
menos a4%esteafioy ve proba-
ble que no alcance el 3% en
2026,

Aravena hace ver que las

compensaciones de inflacién en
los instrumentos financieros a
dos afios, incluyendo bonos y
swaps, superan el 3%, por lo que
hay que estar atentos a si se de-
sanclan las expectativas en las
encuestas, lo cual hace que no
sea baja la posibilidad de que se
discutaunalzaenla TPM. Noes
su escenario central, porque su
proyeccion es que puede caer a
fines de afio, pero sf lo ve como
un riesgo.

Expectativas por
encima de la meta
Sergio Lehmann, economis-

ta jefe de Bci, destaca que el
Banco Central da cuenta de las
ivas de los

0s.

Sin embargo, el alza de pre-
ciosinicial es lo que hace dudara
varios de los expertos de que se
vayan a materializar los arance-
les. “Las tarifas tienen un impac-
to alcista en los costos de pro-
duccién y precios finales. Habrd
que ver c6mo su gobierno va so-
pesando estos efectos a la hora
de decidir si materializar o no es-
tas medidas, toda vez que la in-
flacién sigue siendo una de las
principales preocupaciones”,
comenta Mauricio Carrasco,
economista y académico dela U.
de los Andes.

Alvaro Merino Lacoste, direc-
tor ejecutivo de Nijcleo Minero,
cuantifica la magnitud del im-
pacto que tendriaen la economia
chilena. “Estados Unidos es el

o destino el oo ci

al acero, al
aluminio, al cobrey a
cosas que necesitamos
para nuestras Fuerzas
Armadas. Tenemos que
traer la produccion de
Vuelta a nuestro pais”.

DONALD TRUMP,
PRESIDENTE DE ESTADOS UNIDOS

cambio, China capta el 52% de
los envios que vende Chile.

Afiade que en 2023 los envios
de cobre a Estados Unidosalcan-
zaron a US$ 4.700 millones, en
tanto que en los primeros once
meses de 2024 llegan a US$
5100 millones.

La presidenta dela CPC, Susa-
na Jiménez, afirmé que estarin
sterf o un siviniclo mas con-

cobre del pafs al mercado mun-
dial, donde se exporta el 11% de
la totalidad del cobre que Chile
envia al exterior”, sefiala. En

ma de la meta; reconoce que
riesgos inflacionarios son mds
altos y que en lo que viene los
niveles de inflacién van a ser
mas altos producto de los fac-
tores de costos.

“Mi lectura es que el Banco
Central (BC) no va a retomar el
proceso de recorte de tasas
—aunque los pardmetros fun-
damentales sugieren que la tasa
rectora de 5% sigue siendo con-
tractiva y supera el nivel neu-
tral de 4%— mientras no vea
que haya un escenario claro de
que la inflacién va descendien-
do”, dice Lehmann. Su visién es
que hacia el <egund0 semestre,
hacia fines del

P s P
financieros que estdn por enci-

Iercer trimestre, cuando los fac-

base en la TPM con sesgo hacia
nuevos recortes, lo que ahora

“ Pensamos que la tasa podria “ Esperamos que el

Umi‘le ygiraa B n‘eutra;l, bajar a fines de aiio, pero Banco Central mantenga
or 1o que posiblemente solo : .
Eim,ﬁm‘fme, latasaenes-  reconociendo el riesgo de un mayor la TPM para el resto del

ta oportunidad, estima Andrés
Pérez, economista jefe para La-
tam de Itau.

desanclaje de las expectativas
inflacionarias y que el tipo de cambio

afio y proyectamos una
inflacion de 4% al cierre

‘ ‘ El mercado

TPM podria terminar en 5,25% a
5,5% a fin de afo, lo que no comparto
porque al descontar los factores de
oferta que presionan la inflacion, la

to no se
matorialice; sabemos 1a impor-
tancia que tiene el cobre para
nuestra economia, pero también
para el mundo entero”, indico.

El Consejo del Banco Central decidio por unanimidad dejar sin cambios la TPM en 5,0%

tores de costos estén internali-
Zzados, y nosean parte dela pro-
yeccién, el BC debiera retomar
el proceso de recortes.

Para el Banco Santander, el
comunicado estd en linea con
sus expectativas, en cuanto a
que la incertidumbre en el es-
cenario internacional lleva a
unamayor cautela en el mane-
jo monetario. “Si bien el esce-

m El intento
fallido

No es la primera vez que
Estados Unidos busca imponer
aranceles al cobre chileno.
Segin narra Hernan Felipe
Errazuriz, embajador de Chile
en Estados Unidos entre 1984
y1988, las empresas nortea~
mericanas recurrieron a la
Comisidn para el Comercio
Internacional de Estados
Unidos (ITC) en 1984, trasla
fuerte caida en el precio del
cobre que causo despidos
masivos y cierre de faenas. En
consecuencia, la ITC reco-
mendg imponer aranceles al
cobre chileno.

En ese entonces, los costos
de produccion del cobre refi-
nado norteamericano alcanza-
ban a 85 centavos, mientras
las producciones de Codelco
no excedian de 45 centavos.
Lamineria de EE.UU. alegaba
que las producciones chilenas
eran subsidiadas y competian
deslealmente.

Finalmente, el entonces
Presidente de EE.UU., Ronald
Reagan, desechs la solicitud y
acogi6 el informe de sus ase-
sores econdmicos, quienes
sostenian la inconveniencia de
los aranceles por encarecer las
manufacturas de cobre para el
mercado interno y la pérdida
de competitividad de las ex-
portaciones.

Pese a que Errdzuriz sostiene
que hoy las razones para impo-
ner aranceles son completa-
mente diferentes, ya que esta
vez son meramente proteccio-
nistas, siguen siendo validas y
aplicables las conclusiones de
los asesores econdmicos y la
resolucién de Reagan.

Alta incertidumbre

El Banco Central da cuenta
de quese mantiene una elevada
incertidumbre en el escenario
externo, con mercados finan-
cieros globales que muestran
alta volatilidad en las dltimas
semanas, en medio del cambio
de gobiernoen EE.UU. y los de-
sarrollos en otros focos de in-

nario macr en tér-
minos generales no ha cam-
biado, hay un aumento en los
riesgos inflacionarios, por lo
que mantenemos nuestra vi-
si6n de que no veremos recor-
tes en la primera mitad del
afio”, sefiala el reporte de la
entidad bancaria.

quela

e estdn vigen-
tes. Respecto a diciembre, han
vuelto a subir las tasas de largo
plazo, el ddlar global se ha for-
talecido, el precio del cobre estd
3,5% sobre el nivel anterior y el
precio del barril de petrlec ha
subido més de 6%

Adems, indica que la Reser-
va Federal ha sefializado que la
actividad se ha mantenido dina-
mica y la inflacicn, en linea con

ativas de mercado. En

las
tanto, China presenté una acele-
racién de la actividad en el cuar-
to trimestre de 2024.

En el plano interno, apunta
quelosindicadores de demanda
interna sugieren una evolucién

Enel Informe de PoliticaMo-  tengq un impacto mayor”. de 2025”, economia se ve frenada”. en torno a lo espemdo, la crea-
netaria (IPoM) de ciénd unbajo
anticipé que durante el primer  popgico ARAVENA ANDRES PEREZ SERGIO LEHMANN desempefio y sigue clevado el

semestre la inflacion se situard  ECONOMISTA JEFE DEL BANCO DE CHILE. ECONOMISTA JEFE DE LATAM DE ITAU

ECONOMISTA JEFE DEL BANCO BCI

crecimiento de los salarios.
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