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En lo inmediato creen que seguiran vendiendo a EE.UU., pero a mediano plazo proyectan que tendrdn que
redireccionar envios a otros mercados:

EL PLAN DE CODELCO para esquivar el

impacto de los aranceles de Trump

La minera estatal vende US$ 3.500 millones al pais del Norte, casi un tercio de sus exportaciones. Tras el anuncio, en la firma se
activaron los protocolos de manejo de crisis, para evaluar escenari analizar potenciales estrategias en un escenario que también
tiene ingredientes diplomaticos y geopoliticos. Y si bien no han convocado a una reun xtraordinaria de directorio, si han estado en
permanente contacto incluso fuera de las oficinas de Codelco. « JESSICA MARTICORENA

sombro, desconcierto,
perplejidad. Al inte-
rior de Codelco eran
las palabras que mejor
describian el 4nimo al
comprobar, la noche
del pasado miércoles
9, que Donald Trump confirmaba el arancel
de 50% al cobre, el que se aplicard a partir
del préximo 1 de agosto.

“Estados Unidos, una vez mds, construi-
rd una industria del cobre dominante”, lan-
26 el mandatario estadounidense.

La amenaza se hacfa realidad. Y causé
sorpresa al interior de la minera estatal
por la magnitud del arancel, “que es muy
alto, no lo esperdbamos”, admiten. Y pese
a que el presidente de la cuprera, Mdximo
Pacheco, dijo durante la semana que “se
desconocia si se iba a aplicar a todos los
productos de cobre o solo a algunos”, en
privado, otros en Codelco creen que gra-
vard a todos los productos, “porque
Trump dijo que quiere desarrollar minas
de cobre, y eso supone aplicar el nuevo
arancel a todos los productos de cobre in-
volucrados en la cadena”.

Se trata del principal producto de expor-
tacién de Chile. En valor, Estados Unidos
representa el 11,5% de todos los embarques
del metal de nuestro pafs al exterior. Codel-
co aporta cerca del 70%.

El cobre refinado (cdtodos), el de mayor
valor agregado, es la principal exportacién
chilena al pafs del Norte. Para ese mercado,
Chile abastece con el 65% del cobre refinado,
seguido por Canadd (17%) y México (9%).

Segtin detall6 Méximo Pacheco durante
la semana, Chile exporta 500 mil toneladas
a Estados Unidos, de las cuales 350 mil las
provee Codelco. “Para Codelco, ese merca-
do representa ventas por US$ 3.500 millo-
nes. Estados Unidos es casi un tercio de las
exportaciones de Codelco, una cifra que no
deja de ser relevante”, reconoce otra fuente
de la minera.

Por lo mismo, tras el anuncio, en la firma
se activaron los protocolos de gestién y ma-
nejo de crisis, para evaluar escenarios y
analizar potenciales estrategias que permi-
tan contener los impactos que podria gene-
rar la medida en la cuprera.

A nivel interno, ha habido varias reunio-
nes de los equipos de ejecutivos. Y si bien
no ha convocado a una reunién extraordi-
naria de directorio, los nueve integrantes de
la mesa sf han estado en permanente con-
tacto, “muy conectados”, de manera pre-
sencial y telemdtica, e
incluso en reuniones
fuera de las oficinas de
Codelco. El directorio lo
integran, ademds de Pa-
checo, Josefina Monte-
negro, Tamara Agnic,
Alejandra Wood, Alfre-
do Moreno, Eduardo Bi-
tran, Nelson Cdceres, Ricardo Alvarez y Ri-
cardo Calderén.

“Es un tema delicado y muy relevante,
pero hay que esperar a ver qué pasa”, dice
un consultado ligado a la minera.

El timonel de la minera, también ha
mantenido linea directa con Presidencia y
Cancillerfa, y con la embajada de Chile en
Estados Unidos, que dirige el también so-
cialista Juan Gabriel Valdés, comentan co-
nocedores.

Dos impactos principales

En Codelco ven dosimpactos. Enlo inme-
diato, dicen cercanos, “el mayor costo de
importar cobre lo van a absorber los propios
consumidores locales, dado que Estados
Unidos no tiene produccién doméstica sufi-
ciente para cubrir su demanda. Podrfamos
seguir vendiendo, pero mds caro, porque el
mayor costo se traspasarfa al cliente”, afir-
ma una fuente vinculada a la estatal, recal-
cando que es un andlisis muy prematuro.

A mediano plazo, otros en la interna de
Codelco ya piensan que habrfa que redirec-
cionar el cobre que hoy llega a Estados Uni-
dos hacia otros mercados, “porquesi el plan
de Trump se cumple, en algtin momento
ellos van a desarrollar su oferta interna”.
Aunque, dice, para construir una mina se
demorarfan unos 10 afios.

“China, el Sudeste Asidtico y Europa ten-
drian que ser nuestros futuros mercados de
reemplazo”, apunta un cercano a la minera.
En 2024, China represent6 el 39% de las
ventas fisicas totales de cobre de Codelco
(refinado y no refinado), Sudamérica el 21%
y Europa un 11%.

Codelco, a su vez, tiene oficinas comer-
ciales en los principales centros de consu-

En privado, algunos
en la cuprera estatal
se preguntan qué
fallé en la gestién
diplomatica de Chile.

Evolucion del cobre en lo que va del afio
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mo, como China, Estados Unidos, Reino
Unido y Singapur, “que son los mercados
que liderardn el crecimiento del consumo
de cobre en las proximas dos décadas”, re-
calca un cercano ala cuprera. De cumplirse
el anhelo de Trump y levantar una indus-
tria propia auténoma, algunos en la estatal,
preliminarmente, ya prevén que habria que
hacer una reconfiguracién de las oficinas
comerciales en otras zonas geogréficas. “Es
un tema a evaluar, todavia estd muy em-
brionario”, comentan cercanos.

:Qué fallo?

Aungque en ptiblico no ha habido declara-
ciones de autoridades chilenas que entre-
guen claridad sobre por qué Estados Uni-
dos decidi6 avanzar en el arancel de 50% al
cobre, en privado algunos en la estatal se
preguntan qué fallé enla
gestién diplomdtica que
Chile habfa iniciado a
través de Cancillerfa. “Es
una pregunta sin res-
puesta hasta ahora”,
acota un personero de la
minera.

A mediados de abril,
la subsecretaria de Relaciones Econémicas
Internacionales, Claudia Sanhueza, lideré
una comitiva en el marco de la agenda de
didlogo que buscaba lograr una rebaja en
las sobretasas del 10% impuestas el 2 de
abril por Donald Trump, que se reunic con
la Oficina del Representante Comercial de
los Estados Unidos (USTR), liderada por Ja-
mieson Greer.

Chile se convertfa, as, en uno de los pri-
meros paises de Latinoamérica en ser reci-
bido por el jefe de la Oficina del Represen-
tante Comercial de EE.UU. para abordar el
conflicto arancelario.

Tras el encuentro, la subsecretaria senalé
que “se cumpli6 el objetivo. Tuvimos una
buena primera reunién, donde logramos
establecer un didlogo directo y constructi-
vo con el representante de Comercio de Es-
tados Unidos, quien destac6 la importancia
estratégica de Chile dentro de la regién pa-
ra EEUU.”.

“Pero ese didlogo directo y constructivo,
que se supone generd acercamientos, hoy
nos damos cuenta de que no fueron efecti-
vos”, cuestiona un representante del oficia-
lismo en Codelco.

Y especulaciones de por qué no prospe-
raron hay muchas. Una que circula, al inte-
rior de la propia Codelco, es que podria ha-
ber sido determinante la participacién del
Presidente Boric en la cumbre de los BRICS,
el bloque que integran Brasil, Rusia, India,
China y Sudafrica, que buscan la promo-
cién de acuerdos bilaterales de comercio
entre los pafses miembros.

Como sea, en Codelco estdn “tirando 1i-
neas” para prepararse para un nuevo orden
en el mercado del cobre. Algunos, incluso,
no dudan de que a partir del 1de agosto, la
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industria no serd la misma, donde comen-
zard a escribir un nuevo capitulo, “con mds
incertidumbre, menos certezas, y donde es-
peramos sea una historia benévola para
Chile y Codelco”.

&Y el precio?

Tras el anuncio arancelario de Estados
Unidos, el precio del cobre vivi6 una sema-
navoldtil. El viernes cerr6 en US$ 4,37, con
un alza de 10,7% en lo que va del afo.

Pero ;qué podria venir de ahora en ade-
lante?

A puertas cerradas, los andlisis de la esta-
tal apuestan a un repunte hasta antes de
que el nuevo arancel entre en vigencia, y de
cara al 2026, estiman que podrfa venir un
ajuste ala baja en la cotizacién. Todo, en un
escenario de alta incertidumbre atin.

El tema es relevante, porque un
precio del cobre mds bajo repercu-
te en los ingresos del fisco, pues,
por cada centavo de délar prome-
dio anual que disminuya el
precio del cobre el pafs deja
de percibir US$ 120 millones
por concepto de exportacio-
nes y el fisco, US$ 60 millo-

nes por menores ingresos provenientes de
impuestos a la minera privada y exceden-
tes de Codelco.

Los andlisis preliminares de la minera
apuntan a que en los préximos 18 dfas, la
demanda de cobre por parte de las empre-
sas importadoras en Estados Unidos segui-
rd aumentando, para elevar los inventarios,
previo a la entrada en vigencia del arancel,
el1de agosto. “Hay una expectativa al alza
motivada por una reaccién coyuntural,
puntual, de mayor demanda”, comenta un
cercano a Codelco. Aunque, estiman que de
cara al 2026, el pronéstico serfa diferente,
“por un ajuste del mercado”.

En el mercado se asegura que los arance-
les no bastan para impulsar la produccién
interna de Estados Unidos. “En 2025, Esta-
dos Unidos producird 1,10 millones de tone-
ladas (Mt) de cobre, pero consumird 1,63
Mt. Esto genera un déficit de 0,53 Mt, que
debe ser cubierto con importaciones”, con-
signa un informe del equipo de investiga-
ci6n de renta variable global de Scotiabank.

Y detalla las dificultades que tendrfa Es-
tados Unidos para levantar su anhelada in-
dustria del cobre y ser autosuficiente: per-
misos ambientales dificiles, pocas nuevas
reservas de alta ley y proyectos nuevos que
producen concentrado (no catodos), lo que
obliga a seguir exportando para que sea
procesado en fundiciones de Asia, dado
que Estados Unidos carece de capacidad de
fundicién.




