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Edición papel digital 

Nuevas amenazas 
arancelarias de Trump 
generan volatilidad bursátil 
y llevan al dólar a su menor 
nivel en más de tres años 

Las bolsas globables cerraron mixtas, mientras el dollar 
index cayó a su peor registro desde inicios de 2022. En 
Chile, el Ipsa bajó 0,61% y la divisa de EE.UU. perdió 
$3,8, al terminar en $930,9. 
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Trump lo hizo otra vez. Si miércoles daba 

aire a los mercados al confirmar un acuer- 

do con China, hacia el final del día reins- 

taló la incertidumbre en torno a la guerra 

comercial con el resto de los países. 

El presidente de EE.UU. dijo que Was- 

hington pronto enviará cartas a los go- 

biernos, informando sobre los graváme- 

nes que les impondría y que regirán el 9 

dejulio, día en que expira la actual tregua. 

“Estamos negociando con Japón, esta- 

mos negociando con Corea del Sur, es- 

tamos negociando con muchos de ellos. 

Negociamos con unos 15 países. Pero, 

como saben, tenemos más de 150 (...) Así 

que vamos a enviar cartas en torno a una 

semana y media, dos semanas, a los paí- 

ses para informarles de cuál es el acuer- 

do, tal y como hice con la UE”, sostuvo 

Trump. “Este es el trato, puedes tomarlo 

o dejarlo”, añadió. 

Por su lado, China anunció este jueves la 

aprobación de “cierto número” de licen- 

cias para exportar tierras raras, después 

de que el presidente Trump, elogiara esta 

semana un acuerdo en ese sentido. 

“China, como gran país responsable, 

tiene plenamente en cuenta las necesida- 

des y preocupaciones legítimas de todos 

los países” relacionadas con las tierras 

raras, indicó el vocero del ministerio de 

Comercio, He Yadong, y anunció la apro- 

bación de un “cierto número de solicitu- 

des”, sin más especificaciones. 

Tras conversaciones en Londres, las dos 

potencias anunciaron avances para fre- 

nar su guerra comercial, desatada por los 

aranceles de Washington. 

Estados Unidos busca garantizarse el 

suministro de tierras raras, esenciales 

para productos como los vehículos eléc- 

tricos, los discos duros o el equipamiento 

en defensa nacional. 

EFECTO EN LA DIVISA 

El efecto más visible de las palabras de 

Trump se reflejó en el dólar que se hun- 

dió a mínimos en más de tres años fren- 

te a una canasta de monedas, y frente al 

euro llegó a situarse en su nivel más bajo 

desde octubre de 2021. 

En tanto, al cierre de esta edición, el 

dollar index caía 0,76% a 97,85 puntos. 

Pero no es el único factor. El dato de IPC 

conocido en EE.UU. sugiere bajas pre- 

siones inflacionarias para economía del 

mundo, elevando las expectativas para 

un eventual recorte de tasas de la Reser- 

va Federal. 

“Esto ha generado una mayor probabi- 

lidad de bajas de tasas de la Fed para la 

reunión de septiembre, apoyando caídas 

de la moneda de EE.UU., que también 

fue impactada por las últimas noveda- 

des comerciales”, manifestó Ricardo 

Bustamante, subgerente de estudios de 

Capitaria. 

ACCIONES 

Las acciones globales tuvieron una sesión 

volátil en medio de la incertidumbre aran- 

celaria, las proyecciones inflacionarias, y la 

especulación en torno a la tasa de interés. 

Las acciones del índice MSCI World su- 

bieron 0,41%, mientras que MSCI ACWI 

que incluye a emergentes, aumentó 

0,32%. 

Mientras, en Wall Street, el promedio de 

industriales Dow Jones cerró con una su- 

bida del 0,24%, igual que el Nasdaq 100, 

en tanto que el S£P 500 avanzó 0,38%. 

En Chile, el selectivo Ipsa de la Bolsa 

de Santiago no se alineó con la tenden- 

cia mundial y se contrajo en 0,61%. La- 

tam (1,34%), SQM (-1,79%) y Falabella 
(1,33%) y Mall Plaza (-0,85%) fueron las 

acciones que golpearon al indicador. 

Una tendencia similar se verificó en 

el mercado cambiario. En la jornada el 

dólar marcó una caída de 0,42% ($3,8) a 

$930,90. El miércoles ya había retroce- 

dido $5,90, y ahora se ubicó en su nivel 

más bajo desde comienzos de abril. O   

PUNTO DE VISTA 

¿El declive del dólar? 

  

por Mauricio Villena— 

urante más de siete décadas, 

el dólar estadounidense ha 

sido la piedra angular del sis- 

tema financiero internacio- 

nal. Hoy representa cerca del 

60 % de las reservas globales de los ban- 

cos centrales, domina las transacciones 

comerciales internacionales y es la prin- 

cipal divisa de referencia para la deuda 

soberana y corporativa. Esta primacía ha 

conferido a EE.UU. una capacidad única 

para financiarse en condiciones favorables 

y ejercer influencia económica a escala 

global. Sin embargo, esa hegemonía, que 

alguna vez pareció incuestionable, mues- 

tra señales de debilitamiento. 

Los pilares que sostienen su suprema- 

cía están siendo erosionados por varias 

tendencias convergentes. El deterioro fis- 

Cal de EE.UU. alcanza niveles inéditos: la 

deuda pública ya supera el 120 % del PIB 

y la polarización política impide reformas 

estructurales. Esta situación refleja una 

creciente incapacidad institucional para 

sostener el liderazgo económico global de 

manera creíble. A ello se suma la politi- 

zación de la Reserva Federal (Fed), cuya 

independencia ha sido históricamente un 

ancla de confianza para los mercados. Si la 

Fed pierde autonomía frente a las presio- 

nes políticas, el costo podría ser una pér- 

dida acelerada de credibilidad monetaria. 

Por otro lado, el uso geopolítico del sis- 

tema financiero estadounidense ha co- 

menzado a generar respuestas defensivas. 

Las sanciones financieras impuestas por 

EE.UU.—en particular contra Rusia— han 

empujado a muchos países a desarrollar 

mecanismos paralelos: acuerdos bilate- 

rales en otras monedas, acumulación de 

reservas en oro o avances en monedas di- 

gitales de bancos centrales. 

Por último, la disrupción tecnológica 

también introduce una dimensión crítica. 

El auge de las criptomonedas, el avance 

del yuan digital en China y el rezago de 

EE.UU. en modernizar su infraestructura 

financiera abren la puerta a un sistema 

alternativo, potencialmente más atractivo 

para economías emergentes que buscan 

independencia monetaria. EE.UU., que 

alguna vez fue pionero en innovación fi- 

nanciera, hoy reacciona con lentitud ante 

un cambio de paradigma que podría re- 

configurar el orden monetario global. 

Kenneth Rogoff —ex economista jefe del 

FM en su libro: Our Dollar, Your Pro- 

blem (2024) sostiene que la primacía del 

dólar es el resultado de una contingencia 

histórica: el colapso del sistema de Bretton 

Woods, la hegemonía económica y militar 

estadounidense tras la Segunda Guerra 

Mundial y la ausencia de alternativas creí- 

bles. Una vez consolidado, el dólar se be- 

nefició de fuertes efectos de red —mientras 

más se usa, más útil resulta para todos—, 

pero estos efectos no son irreversibles. 

La confianza en el dólar depende de la 

confianza en las instituciones estadouni- 

denses, su estabilidad macroeconómica y 

el respeto al Estado de derecho. Cuando 

esa confianza se debilita, los efectos de red 

pueden desaparecer con mayor rapidez de 

la que tardaron en consolidarse. 

El título del libro de Rogoff alude a la 

frase del exsecretario del Tesoro John Con- 

nally en 1971: “El dólar es nuestra mone- 

da, pero su problema”. Con ella resumía 

la asimetría del sistema monetario, en el 

que las decisiones de un país afectaban a 

todos. Hoy, Rogoff sugiere que esa asime- 

tría se acerca a un punto de inflexión. En 

un mundo más multipolar, con institucio- 

nes debilitadas y tecnologías emergentes, 

la hegemonía del dólar podría volverse 

insostenible. El dominio del dólar no des- 

aparecerá de la noche a la mañana, pero 

desoír las señales de erosión sería, en sí 

mismo, una forma peligrosa de compla- 

cencia. 

Decano de la Facultad de 

Administración y Economía de la 

Universidad Diego Portales (UDP).
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