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Trump sacude al cobre:

Chile y Periu entre el arancel

sorpresay Ia oportunidad
energética

La dependencia de EE. UU. del cobre chilenoy la
respuesta cautelosa de Chile

Chile, el mayor productor mundial de cobre, enfrenta
una situacion delicada tras el anuncio de Trump. Esta-
dos Unidos depende fuertemente del cobre chileno:
entre 2020 y 2023 Chile represent6 cerca del 65% de
las importaciones estadounidenses de catodos de co-
bre (cobre refinado en placas), muy por encima de
Canada (17%), México (9%) y Pert (6%). Tan solo en
2024, EE. UU. consumié 1,6 millones de toneladas
de cobre refinado, de las cuales alrededor del 36%
fue provisto por Chile. Esto significa que actualmen-
te Estados Unidos no podria cubrir rdpidamente su
demanda sin el cobre chileno. De hecho, su produc-
cién interna de cobre fue de apenas 1,1 millones de
toneladas en 2024, frente a un consumo de 1,6 mi-
llones. Esta brecha resalta la capacidad productiva
limitada de EE. UU. y su elevada dependencia de las
importaciones.

Joaquin Villarino, presidente del Consejo Minero de
Chile, enfatizé este punto al conocer la noticia. “Chi-
le importa mas de lo que exporta a Estados Unidos y
provee mas del 50% del cobre que consume Estados
Unidos. Ellos no tienen la capacidad de producir su
demanda de manera muy rapida”, explicé Villarino.
Poner en marcha nuevos yacimientos mineros toma
afios, recordd, debido a los permisos y las inversio-
nes requeridas, por lo que sustituir el cobre chileno
a corto plazo seria inviable para EE.UU. En otras pa-
labras, el cobre chileno es esencial en la cadena de
suministro estadounidense, especialmente en forma
de catodos (placas de cobre de alta pureza utilizadas

para fabricar cables, tubos, componentes electrénicos y
automotrices).

Por su parte, el gobierno de Chile ha reaccionado con cau-
tela diplomatica. La ministra de Mineria, Aurora Williams,
subrayd que “no ha habido una notificacién oficial y, en con-
secuencia, tampoco conocemos los alcances precisos de es-
tas decisiones que se han comunicado en términos todavia
muy generales”. En espera de conocer mas detalles sobre la
medida de Washington, Chile mantiene la prudencia. Solo
aproximadamente un 11% de la produccién chilena de co-
bre tiene como destino Estados Unidos, y el resto se exporta
principalmente a otras naciones (mas del 50% va a China).
No estd claro aun si el arancel de Trump incluird a todos los
productos de cobre, como los catodos, o solo al mineral en
bruto, ni si habra excepciones para algunos paises aliados.
Esa incertidumbre ha llevado al Gobierno chileno —incluido
el presidente Gabriel Boric— a “reaccionar con cautela” y
exigir comunicaciones oficiales antes de tomar accion. “En
diplomacia no se hace politica por redes sociales... Estamos
esperando la comunicacion oficial de Estados Unidos respec-
to a cual va a ser la politica, si es que incluye o no los catodos
de cobre, cudles son los limites, si es que efectivamente se
va a llevar adelante o no”, declaré Boric.

Maximo Pacheco, exministro de Energia y actual presiden-
te del directorio de Codelco (la mayor productora de cobre
del mundo), también pidié calma frente a la noticia. Asegu-
r6 que “el mundo y EE.UU. necesitaran cada dia mas cobre
para enfrentar la transicion energética”, reafirmando que
Codelco seguird siendo un proveedor seguro y confiable
para sus clientes globales. Pacheco recalcé que Chile cuen-
ta con ventajas: “somos y seguiremos siendo un proveedor
seguro, por lo que estamos muy tranquilos”. No obstante,
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admitié que es razonable pensar que
la medida de Trump busca estimular
la industria local estadounidense, y
cualquier accion en esa linea debe
considerar el impacto en la cadena
de suministro de EE.UU., que de-
pende en buena medida del cobre
chileno.

En sintesis, Chile reconoce que esta
ante un desafio inédito: un socio co-
mercial clave amenaza con un alto
arancel a su principal producto de
exportacion (el cobre representé
mas de US$49.700 millones en ex-
portaciones chilenas en 2024). Aun-
que la participacion de EE. UU. en el
total de envios chilenos no es domi-
nante, la preocupacion radica en los
efectos secundarios que un arancel
asi podria traer, desde la posible
distorsion en los flujos comerciales
hasta presiones para redirigir expor-
taciones a otros mercados.

El impacto limitado en Pert y sus
riesgos indirectos
A diferencia de Chile, el impacto di-
recto de los aranceles de Trump so-
bre Pertl seria mas acotado. Peru es
el tercer mayor productor global de
cobre (solo por detrds de Chile y la
Republica Democrética del Congo),
pero Estados Unidos no es un com-
prador principal de su metal rojo. Se-
gun José Gonzales, analista y editor
internacional de la revista Rumbo
Minero, apenas el 3% del cobre que
exporta Peru tiene como destino EE.
UU., por lo que “el golpe directo a las
exportaciones seria marginal”. Datos
de la Sociedad de Comercio Exterior
del Perti confirman que en lo que va
de 2025 Estados Unidos ha repre-
sentado solo 1,66% de las exporta-
ciones cupriferas peruanas, mientras

que China concentra cerca del 73%.
En 2024 entero, la proporcidn fue si-
milar: alrededor de 2-3% a EE. UU.
versus mas de 70% a China.

Sin embargo, los expertos advierten
que Pert podria verse afectado por
vias indirectas. Gonzales sefial6 que
si los aranceles se extienden a pro-
ductos de cobre procesados en ter-
ceros paises (por ejemplo, cobre pe-
ruano refinado en China o Vietnam
y luego incorporado a productos
que se envian a EE. UU.), el impac-
to seria mayor. Si el arancel se aplica
considerando el pais de transito en
lugar del pais de origen, los marge-
nes de exportacion peruana podrian
verse seriamente comprometidos”,
explico Gonzales. Es decir, si EE. UU.
penaliza también las importaciones
de componentes o manufacturas
de cobre procedentes de Asia, Peru
sufriria una caida en la demanda
de su cobre por parte de sus prin-
cipales compradores (como China),
quienes podrian exportar menos a
Norteamérica debido al sobrecosto
arancelario.

Otra clave es si el arancel del 50%
abarcara solo el mineral en bruto
(concentrados de cobre sin refinar) o
también productos derivados (cdto-
dos, alambrdn, aleaciones, etc.). “Si
es solo cobre como mineral en bru-
to, Estados Unidos no es un destino
relevante, entonces el efecto seria
relativamente pequefio... Si se in-
cluyen derivados, ahi si las exporta-
ciones son mayores”, comento Edgar
Vasquez Vela, director del Centro de
Investigacion de Economia y Nego-
cios Globales CIEN-ADEX. Vasquez
precisé que en 2024 Perl exportd
cerca de US$900 millones en pro-
ductos de cobre con valor agregado
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(como chapas, catodos, alambres). Aunque esa
cifra es modesta frente al total de US$74.000
millones exportados por el pais en todos los
rubros, no deja de ser significativa a nivel sec-
torial. De incluirse estos productos elaborados
en el arancel, algunos envios peruanos que
hoy van a Estados Unidos podrian encarecerse
y perder competitividad.

Paraddjicamente, la noticia del arancel ha
coincidido con un repunte en el precio interna-
cional del cobre, lo que podria ofrecer a Peru
un beneficio a corto plazo. El ministro de Eco-
nomia y Finanzas peruano, Raul Pérez-Reyes,
destacd que el alza en los precios del cobre
—desencadenada en parte por el anuncio de
Trump- “podria beneficiar los ingresos fiscales
del pais en el corto plazo”, dado que una coti-
zacion mas alta del metal implica mayores in-
gresos por exportaciones y regalias. El cobre es
clave para la economia peruana, representan-
do casi 40% de las exportaciones tradicionales
en valor, por lo que un “precio mas alto puede
traducirse en mayor recaudacion tributaria”.
Sin embargo, Pérez-Reyes advirtid que este be-
neficio solo se materializard “siempre que no
haya una disrupcién mayor en los mercados
de destino”. Es decir, Peru cruza los dedos para
que la escalada comercial no se salga de con-
trol: una guerra arancelaria abierta entre EE.
UU. y China —su principal cliente de cobre— po-
dria minar la demanda global y generar volati-
lidad en los precios, contrarrestando cualquier
ganancia inmediata. De hecho, el propio minis-
tro reconocio el riesgo de una nueva guerra co-
mercial global, cuyos efectos podrian “alterar
el panorama” para el Peru al presionar costos
logisticos y cambiar las rutas comerciales don-
de Peru participa como proveedor estratégico.
En resumen, para Peru el efecto inmediato del
arancel anunciado por Trump seria limitado en
cifras absolutas —un golpe mas politico que co-
mercial-. Pero los efectos secundarios podrian
sentirse en la medida en que el cobre peruano
esta insertado en cadenas globales: precios in-
ternacionales, demanda desde China, e incluso
la confianza de inversionistas en el sector mi-
nero local. Las autoridades peruanas y el gre-
mio minero se mantienen en alerta, analizando
el contenido legal del anuncio estadounidense
y listos para responder si la situacion escala.

Oportunidades en la transicion energética y
diversificacion de mercados

Tanto Chile como Pert coinciden en que las po-
liticas de Trump representan un desafio, pero
podrian convertir ese desafio en oportunidad
si juegan bien sus cartas. La demanda global de
cobre tiene un impulso estructural de fondo: la
transicion hacia energias limpias vy la electrifi-
cacion de la economia. El cobre es un insumo
critico para motores eléctricos, redes de ener-
gia, vehiculos eléctricos y baterias, por lo que
muchos analistas proyectan un mercado alcista
para este metal en la préxima década. En pala-
bras de Méaximo Pacheco (Codelco), “el mundo
necesita cada vez més cobre” para afrontar la
transicion energética.

Esta tendencia podria jugar a favor de Chile,
siempre que el pais logre diversificar sus mer-
cados y mantener su reputacion de proveedor
confiable.
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La ministra chilena Aurora Williams insinud
esta via al sefialar que la creciente demanda
global por cobre es “una gran oportunidad
para el cobre chileno para poder instalarse en
otros mercados”, aprovechando eventuales
espacios que dejen las tensiones entre EE. UU.
y sus proveedores. De hecho, Chile ya exporta
mas cobre a China que a cualquier otro pais
(aproximadamente la mitad de sus envios van
al gigante asidtico), por lo que podria profundi-
zar esos lazos o buscar nuevos socios en Asia y
Europa para reducir su exposicion al mercado
estadounidense. Asimismo, la sélida posicion
de Codelco como minera estatal le da al gobier-
no chileno cierta flexibilidad para coordinar
estrategias nacionales. “Chile, como primer
productor mundial y con su principal empre-
sa minera estatal, tiene mas facilidades para
adecuar su politica nacional del cobre”, opina
Dante Vera, director de la consultora V&C Ana-
listas. Esto podria traducirse en incentivos para
agregar valor localmente o en alianzas estraté-
gicas con consumidores clave de cobre.

Por su parte, Perti ve una coyuntura para for-
talecer sus relaciones comerciales con otros
paises, especialmente China. Ya hoy, China
absorbe cerca de tres cuartas partes del cobre
peruano, pero existen otros mercados emer-
gentes en Asia y Europa con apetito por mate-
rias primas que Peru podria explorar. El analista
Dante Vera comenta que Perd tiene una ven-
taja geopolitica en su relacion con China que
podria capitalizar mas agresivamente. Lo que
debe buscar Pert es lograr un equilibrio justo
para los intereses del pais, seguros de nuestro
potencial minero, y asegurar que el cobre —jun-
to al litio—sea clave para dejar una huella global
en la transicion energética”, sefiala Vera. n esa
linea, recomienda ampliar las exportaciones
de cobre hacia China y otros paises de la Cuen-
ca del Pacifico, asi como industrializar mas la
produccién interna. Esto Ultimo implicaria que
Perti no solo extraiga y concentre cobre, sino
que desarrolle industrias para producir bienes
como alambrdn de cobre, cables o aleaciones,
capturando mayor valor agregado local. De esa
forma, Per( reduciria su vulnerabilidad ante
vaivenes de precios o aranceles externos, ex-
portando productos de cobre con mayor valor
que podrian encontrar clientes diversificados.
En el plano diplomatico, ambos paises también
pueden buscar espacios de didlogo multilate-
ral. Chile y Perd podrian apoyarse en mecanis-
mos como la Organizacién Mundial del Comer-
cio (OMC) o en sus tratados de libre comercio
vigentes con EE. UU. para objetar o negociar
excepciones al arancel, si es que este llega a
implementarse plenamente. Cabe recordar
que Chile tiene un TLC con Estados Unidos
desde 2004, y Peru desde 2009, acuerdos que
podrian incluir cldusulas de consultas ante me-
didas restrictivas. Al mismo tiempo, las auto-
ridades chilenas han convocado mesas de tra-
bajo publico-privadas para evaluar el escenario
(el presidente Boric incluso anuncié la confor-
macion de un grupo transversal de expertos
para abordar el tema arancelario). Estas accio-
nes sugieren que, mas alld de las declaraciones
publicas, ambos paises se preparan proactiva-
mente para mitigar el impacto y buscar salidas
beneficiosas.

Impacto en los mercados: precios al alza y
divisas en movimiento.

La sola noticia del arancel de 50% provocd
reacciones inmediatas en los mercados. En
la Bolsa de Metales de Londres y el merca-
do de futuros de Nueva York, el precio del
cobre saltd abruptamente ante el temor de
restricciones: llegé a subir mas de 17% intra-
dia, marcando el mayor avance diario desde
al menos 1988, antes de estabilizarse con
una ganancia de 8,2% al cierre. En términos
précticos, la cotizacion rozé los US$5,68 por
libra (unos US$12.500 por tonelada) en el
pico del sobresalto. Esta subida repentina
refleja compras de panico y cobertura de in-
ventarios —los compradores se apresuraron
a asegurar cobre antes de agosto— mas que
un cambio inmediato en los fundamentos
del mercado. “Esa subida es de corto plazo,
ya que los compradores se estan anticipando
y buscan mayor inventario antes de que en-
tren en vigor los aranceles. Aln no hay una
revalorizacion real”, explicé César Huiman,
analista senior de Renta4 SAB. Es decir, el
mercado esta tratando de descontar el efec-
to potencial futuro del arancel, pero persiste
la incertidumbre sobre si el precio elevado se
mantendra.

En los mercados de divisas, la decision de
Trump también generd movimientos nota-
bles. Tras el anuncio, el délar estadounidense
se debilito frente a las monedas de Chile y
Per(, en parte debido a la expectativa de ma-
yores ingresos en divisas por un cobre mas
caro. En Perd, el sol experimentd una apre-
ciacién: se proyecta que el tipo de cambio
pase de S/ 3,55 a alrededor de S/ 3,50 por
USS1 en el corto plazo. A su vez, en Chile, el
peso gano terreno inicialmente por la subida
del cobre, aunque luego mostré volatilidad y
cotiza en torno a 942 pesos por délar. Ana-
listas prevén que la moneda estadounidense
podria continuar a la baja si el apetito global
por cobre sigue firme. La demanda por co-
bre se mantendra firme, lo que podria seguir
impulsando una apreciacion del sol frente al
ddlar”, observé Diego Marrero, portfolio ma-
nager de la firma financiera Blum. Un cobre
caro tipicamente mejora los términos de in-
tercambio para paises productores (ingresa
mds dinero por exportaciones), fortaleciendo
sus monedas, aunque también puede enca-
recer sus costos internos si aquellas monedas
se aprecian demasiado.
Otro factor a monitorear es la sostenibilidad
de los altos precios del cobre. “El mercado
estd aun tratando de determinar si los pre-
cios altos del cobre pueden mantenerse a
largo plazo”, sefiala Javier Gamboa, gerente
de riesgos financieros de Rimac Seguros. Si
la cotizacion se mantiene elevada de forma
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persistente, “serd un viento a favor para Pert
y Chile y sus respectivas balanzas comercia-
les, por un efecto precio favorable”, afirmo
Gamboa, aludiendo a que ambos paises po-
drian ver entradas récord de divisas por ex-
portaciones. Sin embargo, esa situacion ideal
dependerd de que la puja arancelaria no
descarrile la demanda. Un precio demasiado
alto, combinado con un arancel prohibitivo,
podria llevar a fabricantes estadounidenses a
buscar sustitutos o reducir consumo, enfrian-
do eventualmente el mercado. Asimismo,
no se descarta la respuesta de China u otros
paises ante una eventual guerra comercial:
represalias o cambios en politicas de stock de
metales podrian sumarse a la volatilidad.

Concl |

:entre la arancelariay
la pared del mercado
El anuncio de un arancel del 50% al cobre por
parte de Donald Trump supone un terremoto
para la industria cuprifera, pero sus ondas ex-
pansivas tienen matices distintos para Chile y
Pert. Para Chile, principal proveedor de co-
bre de EE. UU., la medida despierta alarmas
sobre la seguridad de la demanda estadou-
nidense y obliga a pensar en estrategias de
diversificacion mas agresivas. No obstante,
Chile confia en su posicion dominante en la
produccion mundial y en la necesidad insos-
layable de su cobre en la economia global, lo
que le da poder de negociacion. Para Perd, el
golpe directo es menor —sus envios a EE. UU.
son reducidos— pero ninglin productor estd
completamente a salvo en un mundo inter-
conectado: las cadenas de suministro globa-
les y los precios internacionales terminaran
reflejando cualquier alteracion del equilibrio
entre oferta y demanda. En este escenario
de incertidumbre, amenaza y oportunidad
van de la mano. Si bien un arancel de esta
magnitud podria trastocar flujos comerciales
establecidos hace décadas, también puede
forzar a los paises productores a innovar y
fortalecer sus posiciones. Chile y Perd po-
drian salir fortalecidos si logran convertir la
crisis en catalizador de cambios positivos:
ampliando mercados, sumando valor a sus
exportaciones y participando activamente en
la revolucion de la energia limpia que prome-
te sostener la demanda de cobre en el largo
plazo. Por ahora, ambos paises enfrentan el
desafio con mesura y preparan respuestas
fundamentadas en datos y diplomacia. La
verdadera prueba vendrd en las proximas se-
manas y meses, a medida que se definan los
detalles de la politica arancelaria de EE. UU. y
que el mundo observe si la “gran jugada” de
Trump con el cobre resulta ser un movimien-
to estratégico de largo alcance o simplemen-
te un amague en el tablero global.
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