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Economistas ven mejora enlos
términos de intercambio para
Chile por baja del petréleo y
alza del cobre

No obstante, 10s expertos anticipan que puede ser momentdneo dada la
volatilidad que genera la guerra comercial. Producto de la caida del petrdleo, que
este lunes se fue por debajo de los US$60 y la mantencion del cobre sobre US$4,
de acuerdo a estimaciones de Tomads Flores en los tlltimos 30 dias los términos de
intercambio han subido cerca de 12% para Chile.

CARLOS ALONSO

Volatilidad. Esa es la palabra que mas re-
piten las autoridades y economistas a la
hora de analizar lo que estd sucediendo
con las principales variables economicas
que tienen directa implicancia con el cre-
cimiento del pais. Es que la guerra comer-
cial mantiene con una fuerte incertidum-
bre a los mercados, considerando que no
se sabe con certeza como decantard, y, por
ende, todavia no es claro qué impactos ten-
drd sobre la economia real.

Uno de ellos es sobre los términos de in-
tercambio y por consecuencia en la acti-
vidad de Chile. Los términos de intercam-
bio se definen como la diferencia entre el
precio de las exportaciones de un pais y el
precio de sus importaciones. Esta relacion
refleja la capacidad de compra que tienen
los productos domésticos vendidos en el
extranjero. A mejores términos de inter-
cambio, su efecto es favorable en el creci-
miento econémico.

En ese contexto, hoy el escenario es favo-
rable para Chile. Esto, por cuanto el barril
del petrdleo WTI que se cotiza en Nueva
York y que sirve de referencia para nues-
tro pais abri6 la semana registrando una
baja de 1,96%, rompiendo la barrera de los
US$60 y cotizindose en US$ 57,15, debido
al anuncio del fin de semana de la Opep, de
incrementar su produccion. Por su parte,
el crudo Brent, de referencia para Europa,
modero su caida inicial y logro sostenerse
apenas sobre los US$ 60, con un retroce-
so de 1,82%. El petroleo es la importacion
mas relevante para Chile, ya que debe traer
desde el exterior mas del 90% de lo que
consume.

Por el otro lado, el cobre sigue firme y
con perspectivas de mediano plazo po-
sitivas. El viernes cerré en US$4,26 la li-
bra (este lunes fue feriado en Londres) y
los futuros a tres meses se tranzaban a

COBREALALZAY PETROLEO A LABAJAFAVORECE

LOS TERMINOS DEINTERCAMBIO PARA CHILE

Cobre WrTl
USS/libra USS/barril
4,60 4 25 80,0 57 1
U r
444 Mayo Mayo
é 725 v
428
650
412
575
3,96
3.80 50,0
Ene Feb Mar Abr M Ene Feb Mar Abr M

2025

FUENTE: Pulso / Agendias

US$4,70 la libra.

En el caso de Chile, esas dos variables
son las principales para estimar en qué
nivel se situaran los términos de intercam-
bio. Por ahora se mantiene una tendencia
positiva, explican los expertos, ya que el
petréleo pesa mads que el cobre en tal ba-
lanza. El pais importa casi la totalidad de
su consumo de crudo, mientras que el me-
tal rojo representa en torno al 50% de las
exportaciones. Esa proporcion hace que el
balance se incline de manera favorable de
momento, ya que estd presente el factor de
la guerra comercial.

Sergio Lehmann, economista jefe de Bci,
sostiene que “los términos de intercambio
se ven favorecidos. La caida en el precio
del petréleo, ante anuncios de la Opep de
incrementar su produccion, conlleva me-
nores presiones inflacionarias y determina
comprometer menores recursos para un
pais importador de combustibles como
el nuestro”. En ese escenario indica que
“aunque el cobre podria tener un ajuste a
la baja derivado de un menor crecimiento
global asociado a la guerra comercial, este
seria acotado”.

Juan Ortiz, economista del OCEC-UDP,
anade que “la mejora en términos de inter-
cambio es positiva para Chile al ser un pais
con un alto nivel de apertura comercial, ya
que le genera mayores ingresos y por ende
un impulso a la actividad”. No obstante,
puntualiza que “este escenario se ve afec-
tado hoy por hoy por la guerra comercial y
las perspectivas de un menor crecimiento
del PIB de socios comerciales”.

Y Tomas Flores, economista de LyD,
apunta que “durante los ultimos 30 dias el
precio del cobre ha subido en cerca de 9%,
mientras que el petréleo Brent ha caido en
6%. Dado que el crudo importado por Chi-
le equivale a cerca de un 50% de los envios
de cobre, los términos de intercambio han
subido en cerca de 12% en los ultimos 30
dias”. Sin embargo, Flores llama a no sacar
conclusiones definitivas todavia: “La alta
incertidumbre generada por la guerra co-
mercial puede llevar a que estd ganancia se
desvanezca en pocos minutos, por lo cual
debe considerarse como algo esencialmen-
te transitorio”.

Misma vision entrega el economista de
Euroamerica, Felipe Alarcon, quien indica
que “si el escenario se mantiene, en parti-
cular para el petréleo crudo, el escenario
es efectivamente mds positivo que nega-
tivo”™. Pero anade que “el asumir lo ante-
rior, y desde luego asumir que el precio del
cobre se mantendrd estable es algo osado
bajo el actual escenario de incertidumbre
global producto de la guerra comercial”.

Dado este contexto de incertidumbre glo-
bal, es que los expertos afirman que es mas
prudente mantener la proyeccion que en-
tregd el Banco Central en su ultimo Infor-
me de Politica Monetaria (Ipom) de marzo,
que en todo caso ya mejoré su proyeccion
desde una caida de 0,5%, a un alza de
2,6%. Para el 2026 también la elevo desde
un incremento de 1%, a uno de 2%. @
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