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1. "Volver a crecer”




Despueés del impostergable ajuste de 2022-23, la economia chilena ha vuelto a crecer.
Durante los Gltimos 20 meses lo ha hecho a un ritmo superior al promedio de los siete anos

previos al estallido/pandemia
Imacec No Minero: Crecimiento Subyacente vs Calendario-

Estacional
(var. anual, %)

*» Después del ajuste
macroeconomico de 2022-
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\fuentes: Ministerio de Hacienda, Banco Central de Chile y Encuesta de Expectativas Econémicas de julio.
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El crecimiento del ano movil terminado en junio de 2025 se aproximara al 3%, con
un punto de inflexion en el tercer trimestre de 2024

. e - Crecimiento PIB afio movil con Proyeccion 2725
+* Si bien manana conoceremos (var. anual, %)

IMACEC, las expectativas y los

3 2,9%
datos sectoriales apuntan a un % 2125
solido crecimiento a Junio 2
+*» La actividad no minera sera la que 2
tira el carro, porque la Mineria tiene
un rezago puntual en este mes.
¢ Al utilizar la proyeccion de junio del 1
IMACEC segun la Gltima EEE, se
obtiene implicitamente un \
crecimiento de 3,0% para el 0
segundo trimestre, en linea con la \/
estimacion del Ministerio de
Hacienda. -1
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\Fuentes: Banco Central de Chile, EEE de julio y Ministerio de Hacienda.




Este crecimiento esta ocurriendo en 2025 a pesar de condiciones financieras
adversas por mas de 4 anos y a ser un ano de fuerte consolidacion fiscal

Evolucion del stock real de créditos del sistema Impulso Fiscal Ciclicamente Ajustado

bancario

(negativo del cambio BCA en % PIB; escala quebrada 2021-22)
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\Fuente: Ministerio de Hacienda en base a Banco Central de Chile y Dipres.

-_—
—

2021
2022

2023

2024

2025




** Las proyecciones oficiales de
poblacion del INE (Censo 2017) y
distintas estimaciones para el

crecimiento de este ano indican 40
que el PIB por poblacionenedad 35
de trabajar crecera a una tasa 30
anualizada sobre el 1%, -
superando la cifra del periodo |
2013-2021. 20
¢ La poblacion en edad de trabajar "
25-64 anos crecia mas en el +0
pasado y era una fuente de 05
crecimiento per capita adicional. 0,0

considera como poblacion en edad de trabajar a aquella entre 25y 64 afos de edad.

§

El panorama de crecimiento es mas favorable cuando la comparacion se hace a nivel de ingreso
per capita. Con esta metrica y considerando los resultados del Censo 2024, el ingreso per
capita crecera en promedio en este periodo mas que en los 8 anos previos

Crecimiento del PIB per capita (1)
(anualizado, %)

m Crecimiento PIB dividido poblacion 25-64 m Crecimiento PIB per capita

3,98
3,00 Actual
1,25 1,27 1,22 1,25
0,60
oo I
1992 - 2013 2013 - 2021 Proyeccion IFP2T25 Proyeccion OCDE -

\Fuente: Ministerio de Hacienda en base a Instituto Nacional de Estadisticas y el Banco central de Chile.

- 2022-25 2022-25

Nota : (1) Para realizar la proyeccion de PIB per capita 2025 se utilizd el crecimiento del PIB del IFP2T25, la OCDE , FMI y la EEE de junio. Para la poblacion se utilizaron proyecciones de poblacion oficiales del INE. Se




)
Desde una perspectiva comparada, el crecimiento tendencial de Chile deberia ubicarse
entre 3% y 3,5%. Hay diversas acciones en desarrollo que lo dejaran encaminado en esa
direccion

Impacto medidas en crecimiento de largo plazo
** En base a las Impacto

estimaciones de la A 10 afios equivalente
Comision Marfany de por una vez

aumentos esperados duccién de d del
por contratos de Litio Reduccion de dos puntos del impuesto 1,2% 0,12%

(actuales o que de primera categoria (1) (2)

saldrian en 2025), se
calcula que se podria Reduccion de plazos de permisos (1) 2,4% 0,24%
elevar el crecimiento
tendencial entre
0,5% vy 1% por ano.

Energias limpias, hidrégeno verde y sus

1,1% 0,11%
derivados (1) ° °

Mayor desarrollo del litio (3) 2,8% 0,28

Aumento participacion laboral

1,8%
femenina (1) (4) ’

Nota: (1) Supuestos centrales de Comision Marfan, excepto magnitud de rebaja tributaria. (2) Se aumento a casi el doble el efecto de rebaja porque la Comision Marfan model6 una rebaja de 1pp de impuesto corporativo y MH modelo
una rebaja de 2pp del impuesto. (3) estimaciones de MH en base a diferenciales de produccion de Litio solamente, para ser conservador, valorados a precio constante 12 USD/kg LCE y con 60% de valor agregado sobre ventas; como
porcentaje del PIB 2023. (4) Supone que la participacion del empleo en la produccion agregada es 0,55 y si se cierra la brecha de participacion femenina con la OCDE elevaria el PIB por una vez en 1,8 puntos porcentuales.

Fuente: Informe Comité de Expertos sobre Espacio Fiscal y Crecimiento Tendencial “Espacio fiscal que puede generar el crecimiento econémico en el periodo 2024-2034, considerando medidas de estimulo a la inversion, la

\ productividad y la diversificacion productiva”. Disponible en: biblio.hacienda.cl/pacto-fiscal. Ministerio de Hacienda. FMI: https://www.imf.org/es/News/Articles/2025/06/24/cf-chile-can-grow-faster-but-it-wont-be-like-its-the-

1990s-again.



2. "Shock de inversion"




La inversion tuvo un papel importante impulsando el crecimiento durante los primeros 15
anos tras el retorno a la democracia. A partir de 2012 se redujo sustancialmente su
crecimiento. En 2025 volvera a crecer y sera el principal dinamizador de la demanda interna

¢ La aceleracion de la inversion ha

(log millones pesos encadenados 2018, 2025-2027 proyeccion BCCh [PoM Jun25)

Formacion Bruta de Capital Fijo
3,3%
2027

venido de la mano de mineria, 109 .
energia e infraestructura. 2012 “3.79%
10,7 2025
s Pero los ciclos mas grandes han
ocurrido con la mineria. 105
¢ Estimaciones de la Corporacion 103
de Bienes de Capital y Banco
Central de Chile son coherentes 101
con el inicio de una fase de
inversion mas intensiva en los >0
proximos 4-5 anos. 07
95

2000

\Fuente: Cuentas Nacionales Banco Central de Chile. Para 2025-2027 Proyecciones |IPoM Jun 2025
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Existe una creciente proyeccion de inversion para el segundo trimestre de 2025,
especialmente por la componente de maquinarias y equipos

Magquinaria y Equipo (1)
2 Lainversion en Maquinaria y Equipos (miles de millones de pesos, volumen a precios del afio anterior encadenado,
muestra una recuperacion solida. desestacionalizados)
—FEfectivo e Prediccion
- intervalo de confianza superior = intervalo de confianza inferior
X Cpn las impor;aciones efectivas de_: | Proyeccion 2125
bienes de capital de abril, mayo v junio, >.000 iml;t;lritzaacf;gges
se estima un crecimiento anual para el 4,800 de capital
segundo trimestre de 8,5% 4600
4400
% La otra componente de la Inversion, 4200
dada por Construcciony Obras, se 4,000
espera que acelere mas en el tercery 1500
cuarto trimestre de 2025 '
3.600
I 1 Y2 1V VA 1 1 LV 1 1 Y2 11 Y2 I O 1 A 1 T A VA O B |
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Nota : (1) Para la proyeccion de Maquinaria y Equipos se utiliza como insumo principal las importaciones efectivas de bienes de capital, junto con el tipo de cambio y el IPC.
Fuente: Ministerio de Hacienda en base al Banco central de Chile.




La inversion esta respondiendo a las condiciones actuales mas favorables. Esto se refleja en el

catastro de proyectos de inversion de la CBC, ademas de varios anuncios de programas de
inversiones por grandes companias, en su mayoria extranjeras

Estimacion inversion privada anual 2025 a 2026, por sector
(miles de millones de dolares)

W Mineria W Energia

W Inmobiliario m Obras publicas Tecnologia Otros*
20
12
8
4
0
< < < Te) Te) < < < Te) Te)
O i i i 3 3 i i i 3
2024 2025 2026

Nota: (*) Otros incluye sector Industrial, Puertos y Forestal.
L Fuentes: Ministerio de Hacienda en base a Corporacion de Bienes de Capital.
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La cartera de proyectos mineros de CBC se asocia a inversiones efectivas de las empresas
mineras. Para el ano 2025 las inversiones en mineria alcanzan un maximo que augura buen
crecimiento los proximos anos

Inversion en Mineria Efectiva COCHILCO vs Proyectos

. ~ CBC
%* El- dano 2025 es un puntO de (logaritmo millones de délares)

inflexion para las inversiones 10 ——CBC ——COCHILCO
mineras. Crecen por segundo ano
consecutivo, después de estar

contenidas entre el 2015 y 2023. 5

¢ En el 2025 las inversiones mineras ,
superan el maximo historico (2012)
después de 13 anos. 6

¢ Elincremento en inversion del ano 5

2025 sustenta un aumento
relevante de la produccion minera
para la década que sigue.

N O J M N OO d MmN QOO d M N OO 9 mMm 1O N OO T M™Mm W0
N N 6O 60O 00 0 60 O O OO O O O O O o O "W H H +H +HJ oN N N
A OO O OO OO OO OO OO O O O 0O O O O O O O O O O o O o o
Lan I o B e B I 5 o o B o B o B o R o B o IR O\ N o VAR o U 0 VU 0 A 0 A o A o I o VU 0 A 6. I o I

Nota: La serie de inversion adelantada se construye usando la inversion anual para el afio en curso de los catastros del IVT de cada afno. Para el 2025 se utiliza la Gltima disponible. Esta serie se adelanta seis aios, con
objeto de ilustrar el tiempo promedio en que se demora en entrar en produccion, de este modo, la produccion del 2025 se correlaciona con la inversion total para el afio 2019, catastrada en el IV trimestre del afio 2019.
9 Fuentes: Ministerio de Hacienda, COCHILCO y Corporacion de Bienes de Capital.




¢ La definicion del Royalty minero
marco un antes y un despueés en
los inversionistas, en cuanto a
superar un periodo de
incertidumbre,

)

» Después de la definicion del
Royalty, aumento el nivel de
inversion y también la cantidad
de nuevos proyectos que se
incorporaron en los nuevos
catastros

Nota: La aprobacion del Royalty Minero se realizado durante el segundo trimestre del 2023.
\_ Fuentes: Ministerio de Hacienda, Catastro de Bienes de Capital.

Las expectativas de inversion minera han tenido un fuerte impulso luego de haber
resuelto con un positivo acuerdo el Royalty. Es una importante fuente de estabilidad
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Evolucion inversion en mineria para ano 2025 segiin informes CBC
(millones de délares)
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Fecha publicacion CBC




En el sector Energia el catastro de inversion privada de junio tuvo un aumento importante, con
una variacion de mas de 3 mil millones de dolares para el cuatrienio 2025-2028

Variacion de monto de inversion entre catastros CBC 272025y

*» Segln el Gltimo catastro de la CBC, 172025, por aiio y sector
existe un importante aumento de la (millones de dolares)
anE!‘SIOH proyeCtada en Energla’ W Energia W Mineria ® Inmobiliario m Obras publicas Tecnologia Otros*
asociado a nuevos proyectos.
2.500
2.000

L)

» Los 27 proyectos nuevos suman
3.382 millones de dolares para el 1500
cuatrienio 2025-2028, destacando

los proyectos Sol de Caone, C.H. 1.000

Rucalhue y Solar Antofagasta por un o0

total de 1.012 MM USD de inversion. ._
0

2025 2026 2027 2028

L)

Nota: (*) Otros incluye sector Industrial, Puertos y Forestal.
L Fuentes: Ministerio de Hacienda en base a Corporacion de Bienes de Capital.




El Gobierno presento cuatro proyectos de ley para reformar procedimientos y regulaciones para
permisos de inversion sin reducir estandares. Ya esta aprobada la ley marco de permisos sectoriales y
seguira patrimonio cultural. Esta en preparacion un proyecto de fast track para proyectos de
descarbonizacion

Simplifica los procesos vy reduce los tiempos de tramitacion, sin alterar los estandares técnicos

X Permisos/Autorizaciones Sectoriales

Concesiones Maritimas y Frontera Costera

Transferir la autoridad de otorgamiento de permisos desde el Min. de Defensa a una plataforma
B8 gcestionada por el Min. de Bienes Nacionales, con el fin de generar una capacidad de respuesta
suficiente

Patrimonio cultural

Reducir los tiempos de tramitacion y otorgar mayores garantias a quienes requieren autorizaciones
para desarrollar actividades economicas. Se descentralizara la autoridad, alejandola de un organismo
central engorroso

Permisos ambientales
Agilizar las evaluaciones ambientales de proyectos, incluyendo la anticipacion de consultas sociales, el
fortalecimiento del rol de los organismos técnicos y la plena integracion de permisos mixtos




( Se van materializando oportunidades en litio, energias renovables, hidrégeno verde e infraestructura
digital. El gobierno ha fijado metas para su periodo en seis sectores claves articulando medidas para
lograrlas. Las metas parecen alcanzables

Meta al 2026 Avances a la fecha

Se espera incrementar la produccion anual en un 10,4% Respecto al 2023, en 2024 la produccion crecio 4,8%. Para 2025

Mineria limpiay respecto a la produccion de 2023. Esto implica llegar a se proyecta un crecimiento de 3,5%. Para 2026 se contempla la
competitiva una produccion anual de cobre de 5,8 millones de maduracion de proyectos que actualmente se encuentran en
toneladas “Ramp up”

Dos proyectos asignados competitivamente a Rio Tinto por
Litio 3 a 4 nuevos proyectos en desarrollo ENAMI (Altoandinos) y CODELCO (Maricunga). En estos meses se
abren CEOL a privados

En lo que va de 2025, en promedio, un 58% de la generacion
eléctrica proviene de energias renovables. En promedio,
durante enero y febrero, esta proporcion llegd a un 67%

2/3 de la matriz de generacion eléctrica en base a

Energias renovables _
energias renovables

A septiembre de 2024, hay 73 proyectos en proceso de
Hidrogeno verde 10-12 proyectos en desarrollo desarrollo. Actualmente, existen 8 proyectos piloto operativos
en el territorio nacional

En 2024 el crecimiento anual de las exportaciones de servicios
El crecimiento de la economia digital triplica crecimiento  de telecomunicaciones, informatica e informacion fue 4,8
promedio de la economia hacia 2026 veces mayor al del PIB. En el 1T25 esta cifra fue 5,9 veces
mayor

Economia digital

En 2024 el ingreso total de turistas subio 1,5 millones al afio. En
2023 subio 1,7 millones. A mayo 2025 ya van 760 mil turistas
mas que el mismo periodo del afio pasado

Aumentar en mas de 1 millon por ano el nimero de

Turismo : . : ,
turistas extranjeros que ingresan al pais




Recientemente se aprobo el Subsidio a la tasa hipotecaria, con el objeto de apoyar la
reactivacion de la construccion habitacional

¢ Se establece un subsidio de 60 puntos base a la tasa de interés, que se otorgara en conjunto
con una garantia estatal de hasta 60% del crédito

s Se entregaran hasta 50 mil subsidios para personas naturales, en dos anos (lo primero que
ocurra), bajo los siguientes criterios: (a) que se trate de la primera venta del inmueble, y (b) que
el valor de la vivienda no supere las 4 mil UF.

*» Se establece un cupo reservado de 6 mil subsidios para primeras viviendas de hasta 3 mil UF
para beneficiarios del DS01 y DS19.

¢ En la primera licitacion se registro rebajas de hasta 45pb adicionales a los 60 pb del subsidio.
Con ello, varias IFs ofrecen tasas unos 100 pb mas bajas que el promedio de la tasa del mes
anterior a la subasta.

Oportunidad unica Durante julio 2025

Credito Tasa de 3,43%

Hipotecario
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En solo tres semanas ya ha habido un monto de solicitudes por mas de 250 millones de
dolares, cifra que destaca en relacion a flujos de hipotecarios usuales de unos USD 400 MIM
mensuales

¢ Al 25 de julio se han registrado cerca de 2.800

Namero de solicitudes 2796 solicitudes de crédito bajo el programa.

&

&

D)

» El monto total de financiamiento alcanza

Personas relacionadas 2919 _ - _
aproximadamente USD 255 millones (UF 6,3 millones).

Monto de Financiamiento 6.259 976

(UF) e *» El monto promedio de financiamiento es de alrededor

Promedio Monto de 5939 de $88 millones (UF 2.239).

Financiamiento (UF) ' . _ . . .

\ e solicitud *» El n0mero de solicitudes que ademas tienen subsidio

sjgéﬁin\?uso iiades con 887 Minvu, alcanzan a 887, para un financiamiento total de

Monto de Financiamiento cerca de USD 60 millones (UF 1,5 millones) y promedio

con Subs. Minvu (UF) 1.500.000 en torno a $65 millones (UF 1.646).

Prom. Monto de ¢ El ahorro mensual para un crédito a 30 afos, con

Financiamiento con Subs. 1.646

financiamiento por el 90% del precio de una vivienda de
4 mil UF alcanzaria a aproximadamente $80 mil; cerca
de un millon anual y en torno a $30 millones para toda
la vigencia del credito.

Minvu (UF)

Nota: (*) Informacion al 25 de julio de 2025.
\_ Fuente: Ministerio de Hacienda con informacion del Administrador del Fondo de Garantia Especiales (FOGAES).
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La reforma previsional ofrecera una oportunidad inestimable para recuperar la profundidad del
mercado de capitales, con reactivacion de la renta fija y el credito bancario. Se sumara un nuevo
segmento de empresas Fintec que se desarrollara al amparo de la nueva normativa

100 Simulacion de la evolucion de activos de fondos de pensiones en el mercado local

(% PIB) en casos con y sin reforma (1) _ _ _ _
90 Simulaciones referenciales permiten

80 visualizar el efecto indirecto en

70 crecimiento mediante algunos canales
60 . ]

*» Profundidad del mercado de
50 .
capitales. Tal como muestra el

40 grafico, habria una mayor
30 acumulacion que en parte iria al
20 mercado de capitales local

10

0 ¢ Tasa de ahorro. Ademas se podrian

23N 2 M9 20N R oY NSO MO QN @Y incorporar algunos efectos via mayor

a0 OO0 OO OO0 OO OO O O O O O O O O O O O o o o o o o

R A A A L A tasa de ahorro agregado, el cual
Activos de fondos de pensiones mercado doméstico (% del PIB) - Simulacién promedio puede implicar mayor crecimiento (2)

- = Activos de fondos de pensiones mercado doméstico (% del PIB) - Simulacion promedio sin reforma

Nota: (1) Simulaciones referenciales desarrolladas por el Ministerio de Hacienda para tener un orden de magnitud general de los impactos. (2) De acuerdo con las estimaciones de Cavallo y Pedemonte (2016), en
promedio, por cada aumento de 1 punto porcentual en el ahorro nacional, la inversion doméstica aumenta 0,39 puntos porcentuales en paises de América Latina y, para un periodo mas reciente, este coeficiente es
\__de 0,2 puntos porcentuales.




2. "Shock de optimismo"




A pesar del pesimismo que domina el debate publico, las empresas estan reconociendo una
situacion propia mas favorable, tanto en la actualidad como hacia el futuro

IMCE: Expectativas futuras del pais (CFEI) (1)

IMCE: Expectativas futuras personales (PFEI) (2)
(Indice neutral=0, desestacionalizado)

(Indice neutral=0, desestacionalizado)

50 15
40

10
30

20 .
10 /vj\,‘ T Optimismo /
0 0 N

-10 " Mp. desde dic-22
-20
-30
-10 o
-40 +25,8 p. desde dic-22 1 Pesimismo
-50 -15

oct-18
mar-19
ago-19
ene-20
jun-20
nov-20
abr-21
sept-21
feb-22
jul-22
dic-22
may-23
oct-23
mar-24
ago-24
ene-25
jun-25
oct-18
abr-19
oct-19
abr-20
oct-20
abr-21
oct-21
abr-22
oct-22
abr-23
oct-23
abr-24
oct-24
abr-25

Nota: (1) IMCE expectativas futuras del pais o CFEI (por su definicion en inglés) basado en Chanut, Marcel y Medel (2018). El indice es un promedio ponderado de distintos

indicadores desestacionalizados de sectores de acuerdo a su contribucion al PIB. (2) IMCE expectativas futuras personales o PFEI (por su definicion en inglés).
Fuente: Datos BCCh, Icare.
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Del lado de los consumidores se aprecia un fenomeno similar: percepciones
positivas y mejorando sobre la situacion propia, mas pesimismo respecto del pais

Situacion economica actual personal y del pais

¢ Percepciones de la
situacion economica

(N

(indice IPEC)

Nota: (1) Indice IPEC de Percepcon de Consumidores; Fuente: Datos BCCh, Icare.

personal estan muy cerca > Media percepcion pais 2002-2018
. 45
de" prOmed]O 2002 2018 40 N Media percepcion personal 2002-2018
.- A
* Desde 2022, la percepcion / 1\ Personal +10,4 p. dic-22a jun-25
de consumidores sobre la \
. .- - 30 ‘
situacion pais ha \
mejorado, casiala misma % \
tasa que la percepcion 20
personal 15
¢ Pero la percepcion pais 10
eSté méS bajO y méS l.ejOS 5 —Situacion Pais Actual —Situacion Personal actual
de su promedio historico O o T i e e T T < T T




Los indicadores de incertidumbre economica y de riesgo soberano para Chile han vuelto a
niveles previos al estallido social. La clasificacion de riesgo del pais, después de retroceder
durante los dos gobiernos anteriores, se ha mantenido estable durante el actual

Chile: Indice de incertidumbre economica

(Indice, promedio trimestral) Ratings Historicos deuda soberana Chile

mmm Indice  ==< Prom.2012-18 Aa2/AA S&P Fitch Moody's
350 Aa3/AA- /7_‘\
300 AL/A+ Moody's A2
\ \\ (Out. Estab)
250 Azl \ S&PA
(Out.Estab.)
-204 A3/A-
200 pUNtOS VS FitchA
1722 Baal/BBB+ (Out. Estab.)
150
Baa2/BBB
100
Baa3/BBB-
50 0
N S © 0 O N T © WO N T O 0O N <
O 0O OO0 O 0 0 0 0 o o = NN N
0 2222 RKRRRANIIRRRIRI]AIKR
I vV
2022 2023 2024

Fuente: S&P, Fitch, Moody’s y Banco Central de Chile.
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El incumplimiento de la meta fiscal en 2024 genero preocupacion, pero desde mediados de
ese ano el balance fiscal ha venido mejorando, lo que se traducira en una mejora del balance
estructural de entre 1,5% y 1,7% del PIB en 2025

40%

30%

20%

10%

0%

-10%

-20%

-30%

Fuente: Dipres.
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Ingresos del Gobierno Central Total y Gastos del Gobierno Central Presupuestario 2022-2025
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Con ello, 2025 se proyecta como de menor crecimiento del ratio Deuda a PIB en casi
18 anos, segun el altimo IFP. Esto permite cumplir con limite de 45% prudencial

definido por meta dual
Crecimiento del Ratio Deuda/PIB

(Var. Anual en puntos porcentuales del PIB)

¢ Todo esto permite 5
trayectorias compatibles
con el techo de deuda 4

prudente de 45% del PIB

¢ Si se hubiera continuado
acumulando Deuda/PIB 2
como el quinquenio pre-
Pandemia, ya habriamos
superado el 45%
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Nota: (p) Proyeccion del IFP segundo trimestre 2025.
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Ayer la Casa Blanca anuncio un arancel de 50% sobre la importacion de productos de cobre
semiacabados. Pero sin afectar las exportaciones de catodos cobre. Muy buena noticia para
Chile

% Esto significa que las exportaciones The WHITE HOUSE

chilenas de cobre quedan fuera de

Fact Sheet: President Donald J. Trump
Takes Action to Address the Threat to

National Security from Imports of Copper
este anuncio y se impone arancel de

50% a productos semiacabadosy
acabados de cobre

: The Proclamation imposes universal 50% tariffs on imports of semi-
* EE.UU.reconoce que tiene una gran

dependencia de sus importaciones de finished copper products (such as copper pipes, wires, rods, sheets, and
cobre tubes) and copper-intensive derivative products (such as pipe fittings,

% Ademés, reconoce como desafio el cables, connectors, and electrical components), effective August 1.

desarrollo de las industrias de
fundicion, refinacion y fabricacion > Copper input materials (such as copper

% Estos desarrollos implicarian una
mayor demanda por concentrado de ores, concentrates, mattes, cathodes,

cobre en el mediano plazo y una and anodes) and copper scrap are not
alianza comercial fortalecida para un

insumo estratégico subject to 232 or reciprocal tariffs.

Fuente: Elaborado por Ministerio de Hacienda en base a comunicado de la Casa Blanca disponible en el link: https://www.whitehouse.gov/presidential-actions/2025/07/adjusting-imports-of-copper-into-the-united-
\states[ .




El mercado por varias semanas anticipaba un 25% de arancel (aprox. 100 centavos/libra),
que era el premio COMEX menos BML. A minutos del anuncio este diferencial colapsa

¢ Chile en general vende cobre 580

en contratos indexados al Y |
precio de Londres (LME / 560
BML) y no al COMEX -

Precio COMEX (dentro de EE.UU.)

. . ~540
¢ Ante los anuncios el precio

gue se mueve es el de EE.UU.
(COMEX), con el de Londres
permaneciendo casi sin
cambios

+520

+500

. 480
** Esto es coherente con un

Lo - hil.m%
mercado donde la incidencia Precio Londres (fuera de EE.UU.) 23.50{ gy

del arancel habria recaido en |

los compradores de EE.UU. e R e

08:00 ' ' 08:00 ' H 00:00 ' 08:00
25 Jul 2025 28 Jul 2025 30 Jul 2025

Fuente: Bloomberg.
"




Frente al riesgo de un arancel a las importaciones de cobre desde Estados Unidos, Chile
siguio una estrategia bien estructurada, coordinada y cautelosa, articulada con la industria
minera chilena y de Estados Unidos, asi como con nuestros principales clientes en EE.UU.

¢ Desde febrero del 2025 el Gobierno puso en marcha un esfuerzo persistente y coordinado
para proteger los intereses del comercio y los ciudadanos de Chile.

+»» Esto se desarrollo en una serie de coordinaciones con el sector privado de Chile, pero
tambiéen con el sector privado de EE.UU.

¢ Este esfuerzo a veces no es tan visible porque para ser efectivos se requeria de un
cuidadoso trabajo

¢ En abril el Ministerio de Hacienda se reunid con companias compradoras de cobre en EE.UU.
y con varias empresas que mostraban al Gobierno de EE.UU. de que el arancel no era la
herramienta mas adecuada para sus posibles problemas de seguridad nacional.

*»» El resultado no s6lo es ampliamente beneficioso para Chile, sino para las industrias de
Estados Unidos que utilizan nuestro cobre: manufactura, transporte, telecomunicaciones,
construccion, defensa
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El proceso de negociacion con Estados Unidos no ha concluido. Chile sigue negociando los
temas generales (No-Cobre) con USTR estos dias. No pueden descartarse nuevos desarrollos
en el futuro, pero la experiencia obtenida sera fundamental para enfrentar nuevos desafios

Casa Blanca / Presidente

¢ Inicialmente los procesos

Agencia: USTR parten invocando distintos

Aranceles poderes del ejecutivo en
Generales 'y EEUU.
‘reciprocos % Ello, unido a las

caracteristicas propias de la

Investigacion actual administracion en

Especial de
Sep Nacional Decisiones EEUY, hac_?n que |3 :
8 Formales negociacion vaya por ciertas
(Secc. 232) _ _ rutas
Agencia: DoC (Depto de Comercio) '
+* Avanzan por rutas paralelas,
Algunas pero se conectan de formas
negociaciones que no siempre es facil
especiales predecir

Agencia: Treasury
(Min Hacienda)




Conclusiones

\/
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A partir de 2022 la economia ha recuperado sus equilibrios basicos y retomado una senda de
crecimiento.

Tanto junio como el 2do Trimestre tendran un solido crecimiento, cercano al 3%.

Todo apunta a que este 2025 cerrara con una actividad no minera robusta y resiliente, ademas de
una produccion minera reforzada por las buenas noticias.

Desde el punto de vista de crecimiento vy fiscal resulta muy importante facilitar las nuevas
inversiones.

Para elevar el bienestar social y proteger el medio ambiente necesitamos también eficiencia al
momento de procesar proyectos de inversion de manera mas expedita, protegiendo estandares

Existe un conjunto de iniciativas en desarrollo que permitiran elevar el crecimiento tendencial por
sobre el 3% anual en los proximos anos

Tanto en lo fiscal como comercial se estan reduciendo factores de riesgo que habian generado
preocupacion

Siempre es mas facil iniciar un gobierno construyendo sobre una base solida que empezando todo
de nuevo

Siempre es mas facil avanzar con unidad, cooperacion y optimismo que con conflictos y pesimismo
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