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tras aranceles de Trump

Los papeles mas expuestos al cobre, y especialmente
a la cotizacion del metal rojo en Estados Unidos, Se £
han visto favorecidos por la guerra comercial.

POR FELIPE LOZANO
aguerracomercial hamarcado
L la evolucion de los mercados
globales durante el primer
semestre de este afno. Las materias
primas no han estado ajenas a las
tensiones derivadas de laimposicion
de aranceles por parte de Estados
Unidos, pero, en el caso de los
metales, y especialmente el cobre,
los precios han reaccionado al alza:
Cobre, oro y plata encadenan varios
meses de repunte y ya acumulan
subidas superiores al 30% en 2025.
Enlas mesas de dinero explican que
las politicas comerciales y economicas
impulsadas por Donald Trump han
golpeado con fuerza la credibilidad
de los activos en dolares, lo que ha

elevado las tasas de la deuda del
Tesoroy hagolpeadola cotizacion del
dolar, que, pese a larecuperacion de
los Gltimos dias, cae un 10% frente
al euro en 2025, Y cuando la divisa
norteamericana pierde terreno anivel
global, las materias primas suelen
reaccionar al alza.

Los analistas sefalan que un
factor adicional que ha contribuido
ala performance de los metales ha
sido el efecto “anticipacion”, ya que
los operadores estadounidenses han
elevado sus compras para evitar
aranceles que, en el caso del cobre,
llegarian hasta el 50%.

En el primer trimestre, Estados
Unidos subio con fuerza sus impor-
tacionesy el comercio mundial crecio
3,6% en términos trimestrales, muy
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Acciones mineras suben tras aranceles de Trump al cobre

SON LOS MERCADOS

porsobre el -0,2% que estimaé en abril
laOrganizacion Mundial de Comercio
(OMC]) para el conjunto de este ano.

Ademas delimpacto inflacionario
de losaranceles -a junio el IPC esta-
dounidense subia 2,7%, retrasando
eventuales reducciones de tasas
por parte de la Fed-, las tarifas ya
han tenido efectos macroeconémi-
cos concretos. Segun el gobierno
de Donald Trump, su economia
ha recibido ingresos extras por
US$ 50.000 millones gracias a los
aranceles, lo que le ha permitido
mitigar, en parte, el fuerte déficit
presupuestario, que supera el 6%.

Diferencial EEUU-Londres
en el cobre
En este contexto, las acciones de
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las principales mineras a nivel global
han respondido al alza gracias a los
mejores precios de los metales.

En Londres, los papeles de Anto-
fagasta Minerals y Anglo American
suben 13% Yy 7% respectivamente
desde enero, gracias a solidas
cifras de produccion. En el caso
de la minera del grupo Luksic, su
produccion de cobre aumentoé un
11%, a 314.900 toneladas métricas
en el primer semestre de 2025,
gracias a un mayor rendimiento de
sus dos concentradoras.

Otra accion favorita del mercado
es Freeport-McMoran, que sube
15% este afo en labolsa de Nueva
York. Segun JPMorgan, el papel es
actualmente la mejor alternativa
para exponerse al alza del cabre.
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al cobre

Bank of America también desta-
ca a la compafnia en su cartera de
acciones mineras favoritas, juntoa
Southern Copper, que opera prin-
cipalmente en Pert y cuya accion
cotiza en Nueva York. El banco de
inversion tiene una recomendacion
de compra para Freeport-McMoRan
y un precio objetivo de USS50, lo
que implica un potencial de subida
del 8% frente a los precios actua-
les, pese a que ya ha subido 20%
en el ano.

Segun Bank of America, aproxi-
madamente el 36% de los ingresos
estimadosde Freeport para2025son
atribuibles a los precios del cobre
en EEUU, mientras que el 40% de
las ventas previstas de Southern
Copper se basan en los precios del
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Antofagasta Minerals BHP Anglo American

metal rojo en ese mercado, lo que
las convierte en las empresas que
mas se beneficiarian delos aranceles

de Trump al cobre.

Los precios del cobre en la bol-
sa de Chicago suelen superar los
precios globales en la Bolsa de
Metales de Londres -el benchmark
que se usa en Chile- en unos 600
puntos basicos. Tras el anuncio
de Trump sobre los aranceles al
cobre, los precios de Chicago estan
superando los precios globales en
1.400 puntos basicos.

BHP, por ahora, fuera de la
fiesta

Por su parte, las acciones del gi-
gante minero BHP -mayor accionista
de Minera Escondida- muestran una

bajade 2,5% en la bolsa australiana
en 2025, mientras que la medicion
en 12 meses muestra una caida
de 16%.

;Por gué estaminera, a diferencia
de sus competidores, no se habene-
ficiado del boom de los metales? Los
analistas explican que BHP es mucho
mas que produccion de cobre, con
grandes activosinvertidos en hierro,
platino y hasta petréleo, por lo que
suaccionno esta directamente rela-
cionada con el boom del metal rojo.

Sinembargo, los bancos de inver-
sion esperan que laaccion de BHP se
recupere. UBS ve un potencial de alza
de 12% enlos proximos doce meses
gracias alas mejoras productivas de
Escondida, mientras Macquire espera
un retorno de 18% en el mediano
plazo, por sobre el rendimiento que
tendria la accion de Rio Tinto, otra
minera insigne australiana.

Los analistas sostienen que,
de cara al futuro, la evolucién del
precio del cobre y otros metales,
y de las acciones mineras, debie-
ra volver a moverse al ritmo de
factores fundamentales, como la
demanda y la capacidad de oferta
que ofrezca el mercado. Goldman
Sachs recort6 recientemente su
estimacion de precios de cobre
para 2025, justificando el ajuste por
una desaceleracion en la demanda
china y aumento de inventarios.

EnAustralia, el gobierno proyecta
quelosingresos de lamineria caeran
en los proximos dos anos debido a
la normalizacion de precios, pese
a una fortaleza relativa del oro,
cobrey litio.

En tanto, Rio Tinto, que cotiza
en la bolsa australiana, anota una
baja de 6% este ano, golpeada por
la menor produccian de hierro a
comienzos de ano por malas con-
diciones climaticas en Australia.
La compahnia, que también es un
importante productor de cobre a
nivel mundial, sefalo esta semana
que planea aumentar su produccion
del metal rojo y otros minerales
criticos en Estados Unidos, donde
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tiene un proyecto conjunto con
BHPy que podria transformarse en
la mayor mina de cobre de América
del Norte.

Deutsche Bank estima que la
compania tiene buenas perspectivas
este ano ante la recuperacion de su
produccion de hierroy los proyectos
cupriferos en EEUU.

Mercado en alerta por
acuerdo SQM-Codelco

EnChile, pese ala escasa presen-
ciade acciones mineras, el reciente
boom de las materias primas ha
beneficiado al papel de SQM. Tras
alcanzar minimos anuales en abril,
su accion se ha recuperado 3,3%,
sostenida por senales de que el
exceso de oferta de litio comienzaa
disiparse. JPMorgan tiene una vision
neutra sobre la accién de SQM y
destaca su solidez financiera.

El banco de inversion Jefferies
mantiene su recomendacion de
compra para SQM, explicando que,
aunque los precios del litio todavia
enfrentan volatilidad, la buena

produccion de yodo y la solidez de
su balance compensa el riesgo. Sin
embargo, en Jefferies estiman que
el futuro del acuerdo entre SQM y
Codelco para explotar salares en
Chile sera clave para la valarizacidn
de largo plazo.

Inversiones Security actualizo
recientemente su vision sobre la
accion de SQM, con un precio ob-
jetivo de $ 41.100, casi 10% sobre
su cotizacion actual. Sin embargo,
Security es cautelosa en su valora-
cién: “SQM ha continuado con su
plan de crecimiento en produccion
de litio, que ha contenido en parte
lacaida en el precio del mineral, sin
embargo, esperamos que laempresa
internalice la caida en precios en
resultados futurosy que los niveles
actuales de precios se mantengan
por un mayor tiempo, demorando
surecuperacion, lo que impactaria
sus margenes. Por su lado, las ven-
tas de yodo se mantienen fuertes,
tanto por volimenes como precios,
explicado por un mercado de alta
demanda y de poca oferta”.

FUENTE: BLOOMBERG

EnInversiones Security agregan
que “esperamos que la recuperacion
de los precios del litio sea gradual
durante el resto del ano eimpulse el
EBITDA de la compafiia en el futuro.
Con todo, mantenemos nuestra
ponderacion en el papel dado el
riesgo que presenta el sector y la
incertidumbre que aun genera el
acuerdo con Codelco”.

En tanto el jueves los precios del
litio y las acciones de empresas del
sector como SQM y Albemarle se
dispararon, después de que la china
Zangge Mining, controlada por el
gigante estatal Zijin Mining Group,
anunciara la detencién inmediata
de sus operaciones tras una orden
de las autoridades locales.

Lanoticia alivio las preocupacio-
nes en torno al exceso de oferta del
mineral. El contrato de carbonato
de litio en la Bolsa de Futuros de
Guangzhou se disparé hasta un
5,5%, para luego cerrar con unalza
de 2,5%, en torno a los USS 9.700
por tonelada métrica, su nivel mas
alto desde abril. [
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