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Nota:

El presente informe ofrece un analisis detallado del desempefio econémico y comercial de los
principales socios comerciales de Chile, en el contexto de la evolucion de la economia global durante
el primer trimestre de 2025 y las proyecciones para 2026. A través de una revision exhaustiva de
indicadores macroeconémicos, comercio exterior e inflacién, el documento busca proporcionar una
vision integral sobre las tendencias econdmicas que impactan el comercio internacional y la insercion
de Chile en los mercados globales.

El informe se basa en fuentes oficiales, incluyendo datos del Fondo Monetario Internacional (FMI), la
Comisidon Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), el Banco Mundial, bancos centrales y
organismos estadisticos de los paises analizados, asi como en informacion de la Direccion de Estudios
de la Subsecretaria de Relaciones Econdmicas Internacionales (SUBREI) y del Global Trade Atlas.

El periodo de analisis comprende el primer trimestre de 2025, con un énfasis en la evolucidon de las
economias y el comercio exterior, ademas de incorporar proyecciones para 2026 en funcion de las
estimaciones de los principales organismos internacionales.

El documento estd estructurado en distintas secciones, incluyendo un analisis de la economia mundial
y del comercio global, seguido por un apartado sobre la economia chilena y su desempefio en los
mercados internacionales. Posteriormente, se presentan perfiles econdmicos y comerciales de los
principales socios comerciales de Chile, incluyendo China, Estados Unidos, la Unién Europea, Corea
del Sur, Japdn, India, Indonesia, Argentina, Brasil, Peru, Colombia y México.

Finalmente, el informe concluye con una sintesis de los principales hallazgos y desafios para la
economia chilena en el contexto global, resaltando las oportunidades y riesgos que podrian afectar su
desempefio comercial en los proximos afos, en base al periodo analizado.



Resumen Ejecutivo

En 2025, la economia mundial enfrenta un escenario de crecimiento moderado, con proyecciones que
se han ajustado a la baja debido a la persistencia de riesgos globales. El Fondo Monetario Internacional
(FMI) estima una expansion global del 2,8%, mientras que la OCDE la situa en 3,1%, ambas cifras
afectadas por la intensificacion del proteccionismo comercial, el endurecimiento de la politica
monetaria y el enfriamiento de las principales economias.

Las economias avanzadas muestran sefiales de desaceleracidon: Estados Unidos proyecta un
crecimiento de 1,8% afectado por mayores aranceles; la Union Europea enfrenta un desempefo
desigual con una proyeccion de 1,2%; y Japon, pese a una leve recuperacion, mantiene una expansion
limitada de 0,6%. En contraste, India lidera el crecimiento global con una estimacion de 6,2%, seguida
por China (4,0%) pese al deterioro de su demanda externay los desafios estructurales internos.

El comercio internacional se resiente en este contexto. El FMI proyecta un crecimiento de solo 1,7% del
volumen global de bienes y servicios en 2025, mientras que la OMC advierte que el comercio mundial
de bienes podria contraerse un 0,2%, con impactos particularmente severos en América del Norte. La
reconfiguracion de cadenas de suministro, impulsada por las tensiones entre Estados Unidos y China,
podria generar desviaciones comerciales que beneficien a terceros paises.

En los mercados de materias primas, se anticipa una caida del 15,5% en el precio del petréleo y un
aumento de 4,4% en los precios de commodities no energéticos, en un entorno de moderacion
inflacionaria. La inflacion global disminuiria a 4,3% en 2025, lo que abre espacio para una flexibilizacion
monetaria gradual, aunque nuevos shocks arancelarios podrian revertir esta trayectoria.

En este entorno, Chile muestra signos de recuperacion moderada, con un crecimiento estimado de 2,0%
para 2025. La mejora de la inversion, el empleoy las exportaciones ha sido contrarrestada parcialmente
por la incertidumbre global. Segun el indice Mensual de Actividad Econémica (IMACEC) de marzo de
2025, la actividad se expandid un 3,8% en términos anuales. La inflacidon, aunque en retroceso, sigue
por sobre la meta del Banco Central, situandose en 4,9% anual a marzo, lo que ha llevado a mantener la
Tasa de Politica Monetaria en 5,00%.

En comercio exterior, Chile exhibié un sélido desempefio en el primer trimestre de 2025, con un
crecimiento de 5,9% en las exportaciones liderado por el sector minero, mientras que las importaciones
aumentaron en menor medida. Destaca el fortalecimiento de relaciones con China (crecimiento del
comercio bilateral de 8,3%) y EE.UU. (+19,1%), aunque se observaron contracciones en los flujos con
Corea del Sur, Japén e India, debido a la caida de envios mineros.

Entre los socios regionales, se evidencian dinamicas diferenciadas. El comercio con Argentina crecio
28,7% y con Peru un 12,7%, mientras que con Colombia disminuyé 10,5%. Brasil, principal socio
regional, registré una leve caida del 0,4% en el comercio bilateral.

Finalmente, el fortalecimiento del dolar ha generado presiones sobre los tipos de cambio, afectando la
competitividad externa de varios paises, incluido Chile, que ha experimentado una depreciacion del
peso de 12,4% en 2024. Esto plantea desafios para el control de precios y la politica monetaria.

La economia chilena transita un proceso de recuperacidon en un contexto global desafiante. La
resiliencia del comercio exterior, junto con una politica fiscal y monetaria prudente, ha permitido mitigar
parte del impacto externo. No obstante, los riesgos asociados a la escalada proteccionista, la
desaceleracion globaly la vulnerabilidad cambiaria demandan una estrategia de insercidn internacional
mas diversificada, resiliente y proactiva.



Economia Mundial

La economia mundial continua transitando un escenario de crecimiento moderado y elevado grado de
incertidumbre, condicionado por el endurecimiento de las politicas monetarias para contener la
inflacion, asi como por las crecientes tensiones comerciales que han exacerbado la incertidumbre
global.

Segun las proyecciones de abril de 2025 del Fondo Monetario Internacional (FMI), el Producto Interno
Bruto (PIB) global creceria un 2,8% en 2025, lo que representa una correccion a la baja de 0,5 puntos
porcentuales respecto a la estimacion de enero. Para 2026, el FMI prevé una expansion de 3,0%, en un
contexto aun marcado por los riesgos del resurgimiento del proteccionismo, la escalada arancelariay la
mayor incertidumbre global.

Por su parte, la Organizacion para la Cooperaciony el Desarrollo Econdmico (OCDE) proyecta en marzo
de 20252 un crecimiento mundial de 3,1% para 2025y de 3,0% para 2026, también revisando levemente
a la baja sus estimaciones anteriores.

Grafico 1: PIB Mundial 2024, 2025 y 2026 (tasa de variacion anual, %)
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Fuente: Divisiéon de Analisis Econdmico y Politica Comercial, Direccién de Estudios, SUBREI en base al World Economic Outlook
(WEOQ), Fondo Monetario Internacional (FMI), abril 2025. p: proyecciéon y Perspectivas econémicas de la OCDE, marzo de 2025.

Desempeno por grupo de economias:

Economias desarrolladas

En Estados Unidos, tras un crecimiento estimado de 2,8% en 2024, el FMI prevé una desaceleracion a
1,8% en 2025, debido principalmente a la imposicion de nuevos aranceles, particularmente dirigidos a

China, y a las represalias comerciales asociadas, cuyo impacto se concentraria en el segundo trimestre
del ano.

1 FMI, Perspectivas Econdmicas Globales, World Economic Outlook, abril de 2025 en
https://www.imf.org/es/Publications/WEO/Issues/2025/04/22/world-economic-outlook-april-2025#Projections

2 OCDE, Perspectivas Econémicas, Intermedia, marzo de 2025 en https://www.oecd.org/en/publications/oecd-economic-
outlook-interim-report-march-2025_89af4857-en.html
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En la Unién Europea, el FMI estima un crecimiento de 1,2% en 2025, dos décimas menos que lo previsto
en enero. Las tensiones comerciales y la persistente incertidumbre han debilitado la recuperacién
econdmica. El Banco Central Europeo, en su informe de proyecciones macroecondémicas de marzo de
2025, ajusto su prevision para el area del euro a 0,9%2, también por debajo de su proyeccion previa
(1,1%).

Para Japoén, el FMI anticipa una expansion de 0,6% en 2025, tras un débil crecimiento de 0,1% en 2024.
La revision a la baja responde al impacto negativo de las restricciones comerciales sobre las
exportaciones japonesas.

Economias en desarrollo

En China, a pesar del crecimiento de 5,0% en 2024, se proyecta una desaceleracion a 4,0% en 2025y
2026, segun el FMI. La OCDE prevé una expansioén algo mayor de 4,8% en 2025y 4,4% en 2026. Estas
previsiones reflejan los efectos negativos de las fricciones comerciales con Estados Unidos, que estan
debilitando las exportaciones, reduciendo la confianza del sector privado y moderando la demanda
interna. A ello se suman desequilibrios estructurales, como el elevado endeudamiento del sector
inmobiliarioy la deuda publica. En linea con este diagndstico, el Economist Intelligence Unit (EIU) estima
un crecimiento de 4,2% vy 4,1% para 2025y 2026, respectivamente.

En contraste, India continla consolidando su posicién como una de las economias de mayor
crecimiento a nivel global. Segun el FMI, tras un crecimiento de 6,5% en 2024, se proyecta una expansion
de 6,2% en 2025, sustentada en el consumo internoy la inversién en infraestructura.

Ameérica Latinay el Caribe

El desempefno de América Latina y el Caribe estaria siendo afectado por las condiciones externas,
incluyendo la demanda de materias primas. El FMI proyecta un incremento del PIB del 2,0% en 2025
(cinco décimas de punto porcentuales menores a las previsiones de enero de 2025), mientras la
Comisidon Econdmica para América Latinay el Caribe (CEPAL) prevé tasas de 2,2% para 2024y de 2,4%
para 2025, atribuidas a un menor ritmo de crecimiento de la inversion, reducida productividad laboraly
restricciones fiscales®. En tanto, la UNCTAD estima un crecimiento de 2,2% para la region®.

De las principales economias de la region, segun el FMI, el PIB de Brasil creceria un 2,0% en 2025, luego
de un ritmo de crecimiento de 3,4% en 2024. En el caso de México, luego de un crecimiento estimado
de 1,5% en 2024, la OCDE proyecta una caida anual de 1,3% para 2025, mientras que el FMI situa la
contraccion en 0,3%. En contraste, Argentina superaria una contraccion del 1,7% en 2024, alcanzando
un crecimiento del 5,5% en 2025.

3Banco Central Europeo, marzo de 2025, en
https://www.ecb.europa.eu/press/projections/html/ecb.projections202503_ecbstaff~106050a4fa.en.html#tocs

4 https://www.cepal.org/sites/default/files/pr/files/tabla_proyecciones_pib-2024-2025_balance-preliminar_esp.pdf

5 https://unctad.org/publication/trade-and-development-foresights-2025-under-pressure-uncertainty-reshapes-global
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Comercio Mundial

El comercio internacional enfrenta un entorno complejo, caracterizado por un aumento del
proteccionismo y la intensificacidon de tensiones comerciales, particularmente entre Estados Unidos y
China. La escalada arancelaria ha comenzado a afectar negativamente el dinamismo del intercambio
de bienesy servicios a nivel global.

Segun el FMI, en sus proyecciones de abril de 2025, el volumen del comercio mundial de bienes y
servicios creceria apenas 1,7% en 2025, significativamente por debajo del 3,8% registrado en 2024,
reflejando los efectos de las barreras comerciales y la desaceleracion econdémica en economias claves.

En linea con lo anterior, la Organizacion Mundial del Comercio (OMC)® estima que el volumen del
comercio mundial de bienes se reducira 0,2% en 2025, lo que representa una caida de tres puntos
porcentuales respecto a un escenario base de aranceles bajos. En un escenario mas adverso, la
contraccion podria alcanzar un 1,5%, en caso de intensificarse las fricciones comerciales.

Grafico 2: Evolucion del volumen del comercio mundial de bienes, 2024-2026
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Fuente: Division de Andlisis Econdmico y Politica Comercial, Direccién de Estudios, SUBREI sobre la base de las perspectivas del
comercio de la Organizaciéon Mundial del Comercio, abril de 2025. e: estimacién. p: proyeccion.

Segun la OMC, el impacto por regiones es heterogéneo. En América del Norte, las exportaciones
disminuirian en 12,6% y las importaciones en 9,6% durante 2025. En contraste, Asia mantendria un
crecimiento moderado de 1,6% tanto en exportaciones como en importaciones, mientras que Europa
mostraria una leve expansioén del 1% en exportacionesy 1,9% en importaciones.

La reduccion del comercio entre Estados Unidos y China podria generar desviacion de comercio,
beneficiando a terceros paises exportadores ante la reconfiguracion de flujos comerciales. Sectores
como textiles, confeccidon y equipos eléctricos, afectados por las restricciones impuestas por EE.UU. a
China, podrian abrir nuevas oportunidades para proveedores alternativos.

8 https://www.wto.org/english/news_e/news25_e/tfore_16apr25_e.htm
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Todo lo anterior ha estado afectando la incertidumbre asociada a la politica comercial. En efecto, segun
el indice de Incertidumbre de Politica Comercial, en marzo y abril éste se ha elevado’.

Grafico 3: Evolucion del indice diario de Incertidumbre de Politica Comercial
01 de enero de 2015-14 de abril de 2025
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Fuente: Divisiéon de Analisis Econédmico y Politica Comercial, Direcciéon de Estudios, SUBREI sobre la base de indice diario de
Incertidumbre de Politica Comercial (TPU).

En cuanto a los precios internacionales de materias primas, excluyendo combustibles?, se anticipa un
incremento promedio de 4,4% en 2025, tras haber registrado una subida de 3,7% en 2024, impulsado
por la recuperaciéon de la demanda de metales y productos agricolas.

En contraste, el precio del petréleo registraria una caida promedio de 15,5% en 2025, debido a una
menor demanda global, altos inventarios y cambios estructurales en la matriz energética.

7 indice diario de Incertidumbre de Politica Comercial (TPU, por su sigla en inglés) en Caldara, Dario, Matteo lacoviello, Patrick
Molligo, Andrea Prestipino, and Andrea Raffo (2020), “The Economic Effects of Trade Policy Uncertainty,” Journal of Monetary
Economics, 109, pp.38-59.

8Precio promedio en délares basado en ponderaciones de la importacion mundial de materias primas.


https://www.matteoiacoviello.com/tpu_files/TPU_PAPER.pdf

Grafico 4: Evolucidn de los precios promedio de los commodities no combustibles y petréleo,
2024-2026 (variacion anual, %)
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Fuente: Divisién de Analisis Econdmico y Politica Comercial, Direccion de Estudios, SUBREI sobre la base de datos del FMI (World
Economic Outlook, abril, 2025). * Estimaciones. ** promedio simple de Brent, West Texas Intermediate y Fateh de Dubai (US$ por
barril).

Fortaleza del dolar

El dolar estadounidense ha continuado apreciandose frente a las principales monedas internacionales,
consoliddandose como activo de refugio en un contexto de elevada incertidumbre. Esta apreciacion ha
sido impulsada por el diferencial de tasas de interés con otras economias avanzadas, afectando
negativamente la competitividad de exportaciones en diversos mercados.

En respuesta, varios bancos centrales en economias emergentes han intervenido para contener la
volatilidad cambiaria y limitar su impacto sobre la inflacion y la competitividad. No obstante, un
deterioro macroeconémico en EE.UU. asociado a mayores aranceles e inflacion interna podria revertir
la trayectoria del ddlar.



Grafico 5: Evolucion del tipo de cambio nominal, euro, yen y yuan, frente al délar,
enero 2014-marzo 2025
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Fuente: Divisién de Analisis Econémico y Politica Comercial, Direcciéon de Estudios, SUBREI sobre la base al Banco Central de
Chile.

Inflacion

Las politicas macroeconémicas mas contractivas adoptadas en 2023 y 2024 han comenzado a rendir
frutos, contribuyendo a una moderacion de la inflacion global. Se estima que la inflacion promedio
mundial caera desde 5,7% en 2024 a 4,3% en 2025, liderada por las economias avanzadas, aunque
también con efectos en mercados emergentes y en desarrollo.

Esta desaceleracion inflacionaria podria mejorar el ingreso real de los hogares, favorecer el consumo
privado y facilitar un relajamiento gradual de las tasas de interés, promoviendo asi la inversion privada.
Sin embargo, un nuevo ciclo de escalada arancelaria podria revertir estos avances, presionando los
costos de produccion y trasladandose a precios finales, especialmente en bienes importados, con
efectos regresivos sobre los consumidores.



Grafico 6: Evolucion de la inflacién (a 12 meses)
enero 2021-febrero 2025
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Fuente: Divisién de Analisis Econémico y Politica Comercial, Direccién de Estudios, SUBREI sobre la base al Banco Central de
Chile.

En caso de una profundizacion de la guerra comercial, se podrian incrementar los efectos econdémicos
adversos globales, tales como la reduccion en el valor del comercio exterior, una menor actividad
economica global, asi como un aumento en el ritmo inflacionario. En particular, con mayor énfasis en

algunos de los principales socios comerciales de Chile, que podria afectar el ritmo de actividad
econdmicay un menor ritmo de crecimiento del comercio exterior.

10



Economia Chilena

Tras laimplementacion de ajustes macroecondmicos orientados a corregir los desequilibrios recientes,
la economia chilena mostré una recuperacion moderada en 2024. Este proceso se reflejé en un mayor
crecimiento del PIB, un repunte de la inversion y del empleo, y una reduccion gradual de la inflacidn. Sin
embargo, el aumento de las tensiones comerciales y los riesgos geopoliticos han deteriorado las
perspectivas de crecimiento y del comercio mundial, lo que podria afectar el desempeno econdmico de
Chile en el corto y mediano plazo.

Luego de registrar una expansion del PIB de 2,6% en 2024, el Fondo Monetario Internacional (FMI) ajusto
a la baja sus previsiones de crecimiento para Chile, situandolas en 2,0% para 2025°, debido al impacto
de las politicas arancelarias sobre la actividad econdmica. Por su parte, el Banco Central de Chile, en
su Informe de Politica Monetaria (IPoM) de marzo de 2025, estimé un crecimiento del PIB en un rango
entre 1,75% vy 2,25% para 2025, en un contexto marcado por elevada incertidumbre econdmica a nivel
global.

La actividad econdmica mostré signos de recuperacion hacia fines de 2024 y comienzos de 2025,
impulsada principalmente por las exportaciones, ciertos rubros agropecuariosy el turismo. En esa linea,
de acuerdo con el indice Mensual de Actividad Econémica (IMACEC) de marzo de 2025", la actividad se
expandio un 3,8% en términos anuales, mientras que la serie desestacionalizada aumenté un 0,8%
respecto del mes anterior y crecié un 2,9% en doce meses. En particular, el IMACEC no minero registro
un crecimiento de 3,8% en doce meses.

Desde el punto de vista de la demanda interna, tanto el consumo privado como la formacion bruta de
capital fijo han mostrado signos de recuperacion. Segun el ultimo catastro de la Corporacion de Bienes
de Capital (CBC), se proyecta un aumento en los montos de inversion asociados a grandes proyectos, lo
que podria fortalecer la actividad en los préximos trimestres.

En consonancia con la mejora de las expectativas empresariales y de los hogares, los sectores de
servicios y comercio han continuado expandiéndose. El indice de Ventas Diarias del Comercio Minorista
(IVDCM) mostré un crecimiento anual de 5,0% en febrero de 2025.

En el mercado laboral, se observan sefiales de mejora, con un aumento en la generacion de empleo y
una recuperacion de los salarios reales. En el trimestre movil diciembre 2024 -febrero de 20252, la tasa
de desempleo alcanzd un 8,4%, disminuyendo 0,1 puntos porcentuales en doce meses, mientras que
el empleo crecio un 0,9% en el mismo periodo. Por su parte, los salarios reales registraron un aumento
de 3,8% anual en febrero de 2025, mientras que los salarios nominales crecieron un 8,7%.

® https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2025/04/22/world-economic-outlook-april-2025
10 https://www.bcentral.cl/contenido/-/details/informe-de-politica-monetaria-marzo-2025

" https://www.bcentral.cl/web/banco-

central/areas/estadisticas/imacec?p_l back_url=https%3A%2F%2Fwww.bcentral.cl%2Finicio
2INE, tasas de desempleo, en https://www.ine.gob.cl/docs/default-source/ocupacion-y-
desocupacion/boletines/2025/nacional/ene-nacional-317.pdf?sfvrsn=b72c542f 6
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Fortaleza del dolar

En el frente externo, el peso chileno se deprecié un 12,4% frente al délar durante 2024 y un 1,8% en el
primer trimestre de 2025, en comparacion con igual periodo del afio 2024. Esta dinamica responde,
principalmente, al fortalecimiento global del dolar, impulsado por la incertidumbre derivada del
conflicto comercialy el ajuste de expectativas en torno a la politica monetaria internacional.

Aunque la depreciacion nominal podria favorecer la competitividad de las exportaciones chilenas en el
corto plazo, también representa riesgos para la inflacion interna y podria erosionar el tipo de cambio real
si persiste en el tiempo. Una pérdida de competitividad relativa afectaria la capacidad de Chile para

mantener su posicion en los mercados globales.

Grafico 7: Evolucion mensual tipo de cambio nominal pesos por délar, enero 2022-marzo 2025
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920
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Fuente: Direccion de Estudios, SUBREI en base a cifras del Banco Central de Chile.
Inflacion y Politica Monetaria

A pesar de un menor ritmo de expansion del gasto interno, la depreciacion del peso y factores de oferta
han mantenido presiones sobre los precios. En marzo de 2025, la inflacién anual se situé en 4,9% '3,
superando el objetivo de 3,0% fijado por el Banco Central de Chile, aunque exhibiendo una tendencia a
la baja en los meses recientes.

En respuesta a este escenario, y en el marco de su proceso de normalizacién monetaria, el Banco
Central decidid mantener la Tasa de Politica Monetaria (TPM) en 5,00% en su Reunién de Politica
Monetaria de marzo de 2025. No obstante, dada la persistencia de presiones inflacionarias, la autoridad
monetaria podria optar por pausar futuros recortes de tasas hasta observar una convergencia mas clara
de la inflacidn hacia su rango meta.

3 INE a partir del Boletin de Inflacion de 2024 en https://www.ine.gob.cl/docs/default-source/%C3%ADndice-de-precios-al-
consumidor/boletines/espa%C3%B10l/2024/bolet%C3%ADNn-%C3%ADndice-de-precios-al-consumidor-(ipc)-diciembre-
2024.pdf?sfvrsn=627fc64f 5
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Comercio Exterior

En 2024, el comercio exterior de bienes de Chile registré un crecimiento de 2,9%, impulsado por un
aumento del 6,7% en las exportaciones, mientras que las importaciones retrocedieron un 1,2%.

Durante el primer trimestre de 2025, las exportaciones totalizaron US$27.048 millones, un alza del 5,9%
respecto a igual periodo de 2024. Este desempeno fue liderado por un alza del 6,9% en los envios
mineros, particularmente de cobre, un aumento de 5,3% en las exportaciones industriales y una
expansion del 3,8% en los embarques silvoagropecuarios y pesqueros.

En términos de volumen, a partir de los datos disponibles, en el afho 2024 las exportaciones crecieron
5,3%, en el sector silvoagropecuario y pesquero un 17%, incluyendo un alza del 17,3% en la fruta y un
incremento del 4,7% en los embarques mineros, liderados por un alza anual de 4,0% en los embarques
de cobre. Los volumenes exportados desde el sector industrial crecieron un 3,6%, destacando un
incremento del 18,5% en los envios de celulosa, 18,1% en vinos, un 7,1% en maderas y muebles, entre
otros.

En un contexto de elevada incertidumbre global, caracterizado por conflictos geopoliticos y un aumento
en las medidas proteccionistas de las principales economias, Chile continda impulsando una agenda
comercial orientada a profundizar la apertura, tanto en el ambito bilateral como en el multilateral, con
el objetivo de fortalecer su insercion internacional y promover una mayor resiliencia en el mediano y
largo plazo.
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China

PIB trimestral (YoY, Q1, %) 5,4%
PIB trimestral (QoQ, Q1, %) 1,2%
PIB (variacién anual, %)* 4,0%
Produccion Industrial ene-feb (%) 5,9%
Comercio Exterior de Bienes ene-mar (%) 0,2%

Exportaciones 5,7%

Importaciones -6,9%
Inflacién (YoY, marzo, %) -0,1%
Desempleo (% de la fuerza laboral, marzo) 5,2%

Fuente: Direcciéon de Estudios, SUBREI, sobre la base de cifras oficiales, The Economist, Global Trade Atlas al de agosto. *Fondo
Monetario Internacional (FMI), World Economic Outlook, abril 2025. Nota: YoY: afio sobre afio anterior; QoQ: trimestre sobre
trimestre anterior; Qn: nimero de trimestre.

La economia de China enfrenta importantes desafios derivados de su disputa comercial con Estados
Unidos, lo que ha elevado la incertidumbre global y podria afectar el ritmo de expansidon econdmica,
deteriorando las expectativas de empresas y consumidores.

De acuerdo con las proyecciones del FMI', la intensificacion de las tensiones comerciales moderaria el
crecimiento de China a 4,0% en 2025 -una revision a la baja de seis décimas de puntos porcentuales
respecto a las estimaciones de enero de 2025- y mantendria un ritmo similar en 2026. La OCDE, por su
parte, proyecta una expansion de 4,8% en 2025 y de 4,4% en 2026, advirtiendo que el impacto de la
guerra comercial afectaria el dinamismo de las exportaciones, la confianza empresarial y la demanda
doméstica en los proximos afios.

A pesar de este contexto adverso, China demostré resiliencia en el primer trimestre de 2025, tras
registrar un crecimiento interanual de 5,4%’5. Este desempefio estuvo sustentado en el crecimiento de
la produccionindustrial, con un alza anual de 5,9% y del sector de servicios, con una expansion de 5,3%,
mientras que el sector primario crecié un 3,5%.

En linea con esta evolucién, durante los meses de enero y febrero' de 2025, la produccion industrial
experimentd un crecimiento interanual de 5,9%, las ventas minoristas aumentaron 4,0%" y la inversion
en activos fijos mostré un crecimiento del 4,1% en igual periodo'®, reflejando la fortaleza relativa de la
actividad interna.

Desde el punto de vista de la estabilidad macroecondmica, China ha logrado contener las presiones
inflacionarias, registrando una contraccién de 0,1%' en la inflacion anual de marzo de 2025, mientras
que latasa de desempleo urbano se situo en 5,2%. El dinamismo del mercado internoy el impulso de la
inversion en infraestructura se consolidan como pilares para mitigar los efectos negativos provenientes
del entorno externo.

14FMI, Perspectivas Economicas Globales, World Economic Outlook, abril de 2025 en
https://www.imf.org/es/Publications/WEO/Issues/2025/04/22/world-economic-outlook-april-2025#Projections
S https://www.stats.gov.cn/english/PressRelease/202504/t20250416_1959313.html
18 https://www.stats.gov.cn/english/PressRelease/202503/t20250324_1959133.html
7 https://www.stats.gov.cn/english/PressRelease/202503/t20250324_1959130.html
8 https://www.stats.gov.cn/english/PressRelease/202503/t20250324_1959127.html

19 https://www.stats.gov.cn/english/PressRelease/202504/t20250414_1959290.html
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Sin embargo, persisten riesgos estructurales, en particular el elevado nivel de endeudamiento publico.
Segun el FMI, la deuda publica de China alcanzo6 el 60,5% del PIB en 2024, frente al 38,5% registrado en
2019, lo que podria limitar el espacio fiscal y afectar el crecimiento de mediano plazo.

En el ambito del comercio internacional, entre eneroy marzo de 2025, el intercambio de bienes ascendié
a US$1.434 miles de millones, registrando un incremento interanual con de 0,2%. Este resultado se
explica por un aumento de 5,7% en las exportaciones, mientras que las importaciones retrocedieron en
6,9%%°, ampliando el superavit comercial.

Grafico 8: Comercio exterior de bienes, enero-marzo, 2016-2025 (US$ millones)
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Fuente: Direccion de Estudios, SUBREI, con cifras de Global Trade Atlas.

Desde la perspectiva sectorial, los envios de maquinaria 'y equipamiento de transporte representaron el
50,6% del total exportado entre enero y marzo de 2025, con un crecimiento interanual del 7,8%. Las
exportaciones de productos manufacturados, en tanto, aumentaron un 1,4%.

Por ellado de las importaciones, la mayoria de las categorias principales mostraron caidas. Sin embargo,
se observé un aumento en las compras externas de maquinaria y equipamiento de transporte que
crecieron un 4,3% entre enero y marzo de 2025. En contraste, se redujeron en 7,6% las internaciones de
alimentos y animales vivos, los combustibles y lubricantes se redujeron en 10,1%, asi como las
internaciones de commodities que registraron una contraccion interanual de 59%.

En el contexto bilateral, en el primer trimestre de 2025, China se mantuvo como el principal socio
comercial de Chile. El intercambio comercial bilateral ascendié a US$16.807 millones, con un
crecimiento interanual del 8,3%. El desempefio fue impulsado por un aumento del 0,9% en las
exportaciones chilenas, lideradas por productos mineros como el cobre y un fuerte crecimiento de 25,2%
en las importaciones desde China?'.

Finalmente, la participacion de Chile como proveedor de China aumento, representando el 2,03% de las
importaciones totales chinas en el periodo enero y marzo de 2025, superando el 1,89% registrado en
igual periodo de 2024%*. Como resultado, Chile se ubicé como el decimocuarto principal proveedor de
China.

20 Global Trade Atlas.
21 Banco Central de Chile.
22 Global Trade Atlas.
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ESTADOS UNIDOS
PIB trimestral (YoY, Q1,%) 2,0%
PIB trimestral (QoQ, Q1, %) -0.3%
PIB (variacién anual, %)* 1,8%
Produccion Industrial (YoY, marzo, %) 1,3%
Comercio Exterior de Bienes ene-feb (YoY, %) 13,7%
Exportaciones 1,1%
Importaciones 21,1%
Inflacion (YoY, marzo, %) 2,4%
Desempleo (% de la fuerza laboral, marzo) 4,2%

A

Fuente: Direccidon de Estudios, SUBREI, con cifras oficiales y de Global Trade Atlas; * a tasa anualizada. *Fondo Monetario
Internacional (FMI), World Economic Outlook Database, abril 2025. Nota: YoY: afio sobre afio anterior; QoQ: trimestre sobre
trimestre anterior; Qn: nimero de trimestre.

La economia de Estados Unidos exhibié un sélido desempefo econémico en 2024, con un crecimiento
del PIB de 2,8%%, impulsado principalmente por el aumento del consumo privado, la inversion y las
exportaciones de bienes y servicios. Sin embargo, el escenario para 2025 muestra crecientes riesgos a
la baja debido a la intensificacién de las tensiones comerciales y a la elevada incertidumbre en torno a
las politicas econdmicas.

En efecto, desde principios de 2025, Estados Unidos ha anunciado multiples rondas de aumentos
arancelarios, afectando a socios comerciales clave como China, Canada y México. Estos cambios han
deteriorado las expectativas de consumidores e inversionistas. De acuerdo con el FMI?, el crecimiento
del PIB estadounidense se proyecta en 1,8% para 2025, una revision a la baja de 0,9 puntos porcentuales
respecto a las estimaciones de enero, reflejando los efectos adversos de los nuevos aranceles y el
deterioro de la confianza.

Durante el primer trimestre de 2025, el PIB de Estados Unidos se redujo en 0,3% frente al trimestre
anterior, a tasa anualizada®. Esta se explicd, principalmente por al fuerte aumento de 41,3% en las
importacionesyuna caidade 1,4% en el gasto publico. Sin embargo, el consumo privado creci6 un 1,8%,
aunque menos que el trimestre anterior, pero se evidencia un importante crecimiento de la formacién
bruta de capital fijo de 21,8% en el periodo. En el primer trimestre de 2025, comparado con igual
trimestre del ano anterior, la economia crecié un 2,0%.

A nivel sectorial, en marzo de 2025, la produccién industrial registré un crecimiento interanual de 1,3%%.
Las ventas minoristas, por su parte, aumentaron un 4,6% respecto al mismo mes de 2024 y un 1,4% en
comparacion con febrero de 2025%. Sin embargo, la confianza de los consumidores ha mostrado un
deterioro en los Ultimos meses: el indice de Confianza del Consumidor de la Universidad de Michigan?®
descendid a 57,9 puntos en marzo, desde los 74 puntos observados en diciembre de 2024.

23 Segun el Bureau of Economic Analysis, en https://www.bea.gov/sites/default/files/2025-03/gdp4q24-3rd.pdf

24 FMI, Perspectivas Econdmicas Globales, World Economic Outlook, abril de 2025 en
https://www.imf.org/es/Publications/WEO/Issues/2025/04/22/world-economic-outlook-april-2025#Projections

25 Segun el Bureau of Economic Analysis, en https://www.bea.gov/news/2025/gross-domestic-product-1st-quarter-2025-
advance-estimate

26 https://www.federalreserve.gov/releases/g17/current/default.htm

27 https://www.census.gov/retail/marts/www/marts_current.pdf

28 https://data.sca.isr.umich.edu/

18


https://www.bea.gov/sites/default/files/2025-03/gdp4q24-3rd.pdf
https://www.imf.org/es/Publications/WEO/Issues/2025/04/22/world-economic-outlook-april-2025#Projections
https://www.bea.gov/news/2025/gross-domestic-product-1st-quarter-2025-advance-estimate
https://www.bea.gov/news/2025/gross-domestic-product-1st-quarter-2025-advance-estimate
https://www.federalreserve.gov/releases/g17/current/default.htm
https://www.census.gov/retail/marts/www/marts_current.pdf
https://data.sca.isr.umich.edu/

El mercado laboral de Estados Unidos continta siendo robusto, con una tasa de desempleo del 4,2% en
marzo de 20252, levemente superior al 4,1% registrado en febrero. En cuanto a la inflacién, esta ha
seguido retrocediendo, ubicdndose en 2,4%3% en marzo a doce meses. Sin embargo, debido a la
persistente incertidumbre sobre la evolucion inflacionaria, la Reserva Federal decidid, en su reunién del
20 de marzo de 2025, mantener el rango objetivo de la tasa de fondos federales en 4,25-4,50%3". Esta
decision fue acompanada de una revisién a la baja en su proyeccion de crecimiento para 2025,
situandola en 1,7%, y de una correccion al alza en la estimacién de inflacién a 2,7% en 2025.

En el frente externo, entre enero y febrero de 2025, el intercambio comercial de bienes de Estados
Unidos con el mundo ascendio a los US$937 miles de millones, lo que representa un aumento interanual
del 13,7%. Las exportaciones crecieron un 1,1% en el periodo, mientras que las importaciones se

incrementaron un 21,1%, reflejando una sélida demanda interna.

Grafico 9: Comercio exterior de bienes, enero-febrero, 2016-2025 (US$ millones)
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Fuente: Direccién de Estudios, SUBREI, con cifras de Global Trade Atlas.

Desde la perspectiva de las principales exportaciones, entre enero y febrero de 2025, los envios de
maquinaria y equipamiento de transporte representaron el 30% del total de exportaciones, con un
crecimiento interanual de 4,3%. Las exportaciones de productos quimicos y relacionados
experimentaron un alza interanual de 1,1%, mientras los envios de combustibles, lubricantes y otros se

redujeron en 1,5%.

Respecto a las importaciones, en igual periodo, las compras externas de maquinaria y equipamiento de
transporte crecieron un 8,5%, representando un 38% de las internaciones totales. Asimismo, las
importaciones de productos quimicos y relacionados aumentaron un 32,7%, mientras que las de
alimentos y animales vivos aumentaron un 14,5%.

En relacion con Chile, el intercambio comercial bilateral ascendié a US$8.719 millones, reflejando un
alza interanual de 19,1%. Este resultado se explicé principalmente por un aumento de 33,5% en las

2% Segun la Oficina del Trabajo en https://www.bls.gov/news.release/pdf/empsit.pdf
30 https://www.bls.gov/news.release/cpi.nr0.htm

31 Segun el Banco Central de la Reserva Federal de los Estados Unidos, en
https://www.federalreserve.gov/newsevents/pressreleases/monetary20250415a.htm
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exportaciones chilenas hacia Estados Unidos, impulsado por mayores embarques de cobre y productos
industriales. Las importaciones desde Estados Unidos, en tanto, crecieron un 6,7%%*en el periodo.

Finalmente, entre enero y febrero de 2025, Chile se ubicé como el proveedor nimero 28 de Estados
Unidos, con una participacion de 0,46% de las importaciones totales en 2024, exhibiendo una menor
participacion comparada con el 0,54% de igual periodo del afio 20243,

32 Banco Central de Chile.
33 Global Trade Atlas.
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UNION EUROPEA (UE)

INDICADORES MACROECONOMICOS 2025

PIB trimestral 2024 (YoY, Q4, %) 1,4%
PIB trimestral 2024 (QoQ, Q4, %) 0,4%
PIB 2025 (variacién anual, %) * 1,2%
Produccién Industrial (YoY, febrero %) 0,6%
Comercio Exterior de Bienes ene-feb (YoY, %) 2,8%

Exportaciones 1,3%

Importaciones 4,5%
Inflacién (YoY, marzo, %) 2,5%
Desempleo (% de la fuerza laboral, febrero) 5,7%

Fuente: Direcciéon de Estudios, SUBREI, con cifras oficiales y Global Trade Atlas. *Fondo Monetario Internacional (FMI), World
Economic Outlook Database, abril 2025. Nota: YoY: afio sobre afio anterior; QoQ: trimestre sobre trimestre anterior; Qn: niumero
de trimestre.

A pesar del aumento en el proteccionismo y de la persistencia de tensiones geopoliticas, la Unién
Europea (UE) ha mostrado sefales de una recuperacion econdmica moderada. Durante el cuarto
trimestre de 2024, el PIB de la UE registré un crecimiento del 0,4% respecto al trimestre anteriory de1,4%
en términos interanuales. Sin embargo, el desempeno econdmico fue heterogéneo entre las principales
economias de lazona euro. Mientras que persiste la contraccion econdémica en Alemania, con una caida
interanual de 0,2% en el cuatro trimestre, Francia, ltaliay Espafia mostraron crecimientos del 0,6%, 0,6%

y 3,5%%, respectivamente.

En un contexto de mayores aranceles y elevada incertidumbre comercial, el Fondo Monetario
Internacional (FMI) ajusté a la baja sus proyecciones de crecimiento para la UE, estimando una
expansion de 1,2% en 2025%, dos décimas de punto porcentual menos que lo proyectado en enero. Para
2026, se prevé un crecimiento de 1,5%. A nivel del area euro, el Banco Central Europeo (BCE) anticipa
un crecimiento de 0,9% en 2025y de 1,2% en 2026°.

En el ambito sectorial, la recuperacion se ha reflejado en algunos indicadores de actividad. En febrero
de 2025, la produccion industrial de la UE aumenté un 0,6% en comparaciéon con igual mes del afio
anterior®”, mientras que la produccion en el sector construccion crecio un 0,3%%®. A su vez, las ventas
minoristas mostraron una expansion de 2,0% en volumen®, confirmando la reactivacion paulatina del
consumo interno.

Por otro lado, en el mercado laboral, en febrero de 2025, el desempleo de la UE se redujo a 5,7% de la
fuerza laboral y un 6,1% en el area euro. Mientras en Alemania aumenté a 3,5%, en Espafa se redujo
levemente a 10,4%, en Francia aumentoé levemente a 7,4%. En tanto, en Italia se redujo a 5,9%%.

En materia de precios, la inflacion ha mostrado una trayectoria moderada. En marzo de 2025, la inflacion
de la UE se situd en 2,5% interanual, mientras que en el 4rea euro alcanzé un 2,2%*'. Ante este escenario,

34 https://ec.europa.eu/eurostat/en/web/products-euro-indicators/w/2-07032025-ap

35FMI, Perspectivas Econémicas Globales, World Economic Outlook, abril de 2025 en
https://www.imf.org/es/Publications/WEO/Issues/2025/04/22/world-economic-outlook-april-2025#Projections

36 https://www.ecb.europa.eu/press/projections/html/ecb.projections202503_ecbstaff~106050a4fa.en.html#toc5
37 https://ec.europa.eu/eurostat/en/web/products-euro-indicators/w/4-15042025-ap

38 https://ec.europa.eu/eurostat/en/web/products-euro-indicators/w/4-23042025-ap

39 https://ec.europa.eu/eurostat/en/web/products-euro-indicators/w/4-07042025-ap
“Ohttps://ec.europa.eu/eurostat/en/web/products-euro-indicators/w/3-01042025-bp

41 https://ec.europa.eu/eurostat/en/web/products-euro-indicators/w/2-16042025-ap
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el Banco Central Europeo (BCE) decidié en abril de 2025 reducir las tasas de interés en 25 puntos base,
situando el rango de tasas entre 2,25% y 2,65%", en linea con su objetivo de fortalecer el crecimiento
econdmico sin desanclar las expectativas inflacionarias.

En el frente externo, entre enero y febrero de 2025, el comercio de bienes extra -UE registré un aumento

interanual de 2,8% impulsado por un alza de 1,3% en las exportaciones y de 4,3% en las importaciones,
reflejando una recuperacién parcial de la demanda internacional.

Grafico 10: Comercio exterior de bienes, enero, 2016-2025 (US$ millones)
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Fuente: Direccién de Estudios, SUBREI, con cifras de Global Trade Atlas.

Desde la perspectiva sectorial, en enero de 2025 los envios de maquinariay equipamiento de transporte
representaron el 36% del total exportado, aunque los embarques se redujeron en 3,7%. Por su parte, los
embarques de productos quimicos y relacionados experimentaron un alza interanual de 4,5%, mientras
que los envios de manufacturas se redujeron en 4,8%.

En cuanto a las importaciones, las compras de maquinaria y equipamiento de transporte crecieron un
2,2% interanual en enero, representando un 32% del total importado. También se registraron aumentos
en productos quimicos (0,5%) y en alimentos y animales vivos (13,6%).

Respecto a Chile, el comercio bilateral con la Unién Europea mostré un alza interanual de 1,5% en el
primer trimestre de 2025, explicado por un aumento de 2,2% en las exportaciones chilenasy de 0,8% en
las importaciones provenientes de la UE®.

Finalmente, en el acumulado entre enero y febrero de 2025, Chile se posiciond como el 45° proveedor
de bienes de la UE, con una participacion de 0,32% en el total de importaciones del bloque, cifra inferior
al 0,38% registrado en el mismo periodo de 2024%, evidenciando una leve pérdida de participacién
relativa.

42 https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2025/html/ecb.mp250417~42727d0735.es.html
43 Banco Central de Chile.
44 Global Trade Atlas.
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COREA DEL SUR

PIB trimestral (YoY, Q1, %)** 0,3
PIB trimestral (QoQ, Q1, %)** 0,3
PIB (variacién anual, %)* 1,0
Produccion Industrial (YoY, febrero, %) 1,2
Comercio Exterior de Bienes (YoY, enero-marzo, %) -1,8

Exportaciones -2,1

Importaciones -1,4
Inflacién (YoY, marzo, %) 2,1
Desempleo (% de la fuerza laboral, marzo) 3,1

Fuente: Direccion de Estudios, SUBREI, sobre la base de datos de Estadisticas de Corea, Banco de Coreay Global Trade Atlas.
* Fondo Monetario Internacional (FMI), World Economic Outlook Database, abril 2025. ** The Economist.
Nota: YoY: afio sobre afio anterior; QoQ: trimestre sobre trimestre anterior; Qn: nimero de trimestre.

La economia de Corea del Sur, fuertemente orientada hacia el comercio exterior, enfrenta un escenario
complejo en 2025, impactada por el aumento de los aranceles aplicados por Estados Unidos y la
intensificacion de las tensiones comerciales globales. Esta situacion ha elevado los riesgos a la baja
para una economia ya afectada por un debilitamiento de la demanda interna y externa.

En su ultima reunién de politica monetaria, el Banco Central de Corea decidié mantener su tasa de
interés de referencia en 2,75%, reconociendo que “el crecimiento econdémico ha sido menor de lo
previsto, ya que tanto la demanda interna como las exportaciones se han desacelerado debido a la
prolongada incertidumbre politica y al deterioro de las condiciones comerciales”.

Lainstitucion anticipa que tanto la denominada guerra comercial como la creciente competencia de las
manufacturas chinas provocaran una contracciéon de la demanda externa en el segundo semestre de
2025, lo que impactara negativamente la produccion industrial, el empleo en manufactura, los ingresos
de los hogares y el consumo privado*®.

En este contexto, FMI proyecta un crecimiento del PIB de 1,0% en 2025y de 1,4% en 2026 para Corea
del Sur. Por su parte, The Economist plantea un escenario aun mas débil, estimando una expansion de
apenas 0,8% en 2025y de 1,2% en 2026, reflejando la profundidad del ajuste esperado ante el nuevo
entorno global.

A nivel sectorial, el indice de produccion industrial crecié un 1,2% interanual en febrero de 20254
impulsado principalmente por los sectores de mineria, manufacturas y servicios, mientras que las
actividades de construccién y administracion publica, registraron caidas.*. Sin embargo, el impulso
manufacturero comienza a mostrar signos de fragilidad ante la menor demanda externa.

45

https://www.bok.or.kr/eng/bbs/E0000634/view.do?nttld=10090943&searchCnd=1&searchKwd=&depth2=400417&depth3=400
4238&depth=400423&pageUnit=10&pagelndex=1&programType=newsDataEng&menuNo=400423&oldMenuNo=400423

46
https://www.bok.or.kr/eng/bbs/E0000634/view.do?nttld=10090943&searchCnd=1&searchKwd=&depth2=400417&depth3=400
423&depth=400423&pageUnit=10&pagelndex=1&programType=newsDataEng&menuNo=400423&oldMenuNo=400423

47 https://kostat.go.kr/board.es?mid=a20103030000&bid=11721&list_ no=435811&act=view

48
https://kostat.go.kr/synap/skin/doc.html?fn=4c980962fc5215d5f76a1224df6b33a349b707e62a2e881b62facdc4f531c83a&rs=/
synap/preview/board/11721/
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En el mercado laboral, el desempleo se situd en 3,1%, en marzo, aumentando 0,1 puntos porcentuales
en comparacion con el mismo mes del afio anterior.*®. Aunque el nimero total de personas empleadas
ha continuado creciendo, persiste una disminucion del empleo en sectores estratégicos como la
manufactura, lo que podria afectar la recuperacion del ingreso de los hogares®.

En cuanto a la inflacidn, los precios al consumidor se han mantenido relativamente estables. En marzo
de 2025, la inflacion se ubicd en 2,1% interanual y la inflacion subyacente® (excluyendo alimentos y
energia) en 1,9%. Las expectativas apuntan a una inflacién que se mantendra en torno al 2%, afectada
a la baja por la caida de los precios del petréleo y una demanda moderada, pero presionada al alza por
la depreciacion del won surcoreano, que ha alcanzado minimos histéricos frente al délar.52.

En el comercio exterior, durante el primer trimestre de 2025, el intercambio de bienes de Corea del Sur
registré una caida interanual de 1,8%, con disminuciones tanto en las exportaciones (-2,1%) como en
las importaciones (-1,4%)%.

Grafico 11: Comercio exterior de bienes, enero-marzo, 2016-2025 (US$ millones)
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Fuente: Direccién de Estudios, SUBREI, con cifras de Global Trade Atlas.

Desde una perspectiva sectorial, el principal rubro exportador continué siendo maquinariay equipos de
transporte, que representd un 59% del total de exportaciones, mostrando un leve crecimiento interanual
de 0,3%. No obstante, la contraccion total de las exportaciones estuvo explicada por menores envios de
productos quimicos, bienes manufacturadosy combustibles minerales. En el caso de las importaciones,
la disminucién respondié principalmente a menores compras de combustibles desde el exterior.

Respecto a los destinos de exportacién, Estados Unidos (18,9%) y China (18,0%) se mantuvieron como
los principales mercados para Corea del Sur en e primer trimestre de 2025, aunque ambos registraron
caidas interanuales de -2,0% y -6,7%, respectivamente. En cuanto a los origenes de las importaciones,

4 https://kostat.go.kr/board.es?mid=a20105020000&bid=11732&list_no=435956&act=view

50
https://www.bok.or.kr/eng/bbs/E0000634/view.do?nttld=10090943&searchCnd=1&searchKwd=&depth2=400417&depth3=400
4238&depth=400423&pageUnit=10&pagelndex=1&programType=newsDataEng&menuNo=400423&oldMenuNo=400423

51 Excluye del IPC las variaciones en los precios de los alimentos y la energia.

52
https://www.bok.or.kr/eng/bbs/E0000634/view.do?nttld=10090943&searchCnd=1&searchKwd=&depth2=400417&depth3=400
423&depth=400423&pageUnit=10&pagelndex=1&programType=newsDataEng&menuNo=400423&oldMenuNo=400423

53 Global Trade Atlas.
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China lider6 con una participacion del 21,0%), seguida de Estados Unidos (11,1%) y Japdn (8,1%), con
disminuciones en las importaciones provenientes de China (-3,6%) y de Estados Unidos (-4,4%).

En relacion con Chile, el intercambio comercial bilateral experimenté una contraccion de 13,5% en el
primer trimestre de 2025, producto de la caida de las exportaciones chilenas (-11,4%) y de las
importaciones surcoreanas (-19,1%). La reduccidn de las exportaciones chilenas estuvo principalmente
vinculada a una baja en los envios mineros, especialmente de cobre, que disminuyeron en un
21,2%%interanual.

Durante enero-marzo de 2025, Chile fue el 25° proveedor de Corea del Sur con una participacion de
0,71%, menor al 0,84% de igual periodo del afio anterior. En paralelo, Chile fue el destino numero 41 de
las exportaciones surcoreanas con una participacién de 0,25%.

54 Banco Central de Chile.
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JAPON

PIB trimestral (YoY, Q1, %)** 1,8
PIB trimestral (QoQ, Q1, %)** 0,1
PIB (variacién anual, %)* 0,6
Produccion Industrial (YoY, febrero, %) 0,1
Comercio Exterior de Bienes (YoY, enero-febrero, %) 4,6

Exportaciones 5,4

Importaciones 3,9
Inflacién (YoY, marzo, %) 3,6
Desempleo (% de la fuerza laboral, febrero) 2,4

Fuente: Direccidon de Estudios, SUBREI, sobre la base de cifras oficiales, The Economist, Global Trade Atlas. * Fondo Monetario
Internacional (FMI), World Economic Outlook Database, abril 2025. ** The Economist. Nota: YoY: afio sobre afio anterior; QoQ:
trimestre sobre trimestre anterior; Qn: nimero de trimestre.

La economia japonesa muestra sefales de recuperacion en 2025, aunque enfrenta importantes
desafios derivados del aumento de la incertidumbre comercial global. El Producto Interno Bruto (PIB) de
Japon creceria un 0,6% este afo, una aceleracion respecto al modesto 0,1% registrado en 2024,
impulsada por el incremento en el consumo privado y la inversién en activos manufactureros. Sin
embargo, la creciente incertidumbre externa asociada principalmente a las tensiones comerciales
lideradas por Estados Unidos limitara la consolidacién de la recuperacion.

En este contexto, el FMI ajustd a la baja sus proyecciones de crecimiento para Japén, revisando su
estimacioén de 1,1% a 0,6% en 2025 y de 0,8 a 0,6 para 2026. Se anticipa que la politica comercial
estadounidense afecte a Japdén tanto de manera directa — por la menos demanda de sus exportaciones-
como indirecta, debido al deterioro de la confianza empresarialy del consumidor.

En cuanto al nivel de precios, el indice de precios al consumidor (IPC) se situé en un 3,6% interanual en
marzo®® de 2025, registrando un incremento de 0,3 puntos porcentuales respecto al mes anterior,
impulsado en parte por el alza en los precios de los servicios. Las expectativas inflacionarias han
aumentado moderadamente®®, en un entorno donde la politica monetaria del Banco de Japdn se orienta
a una normalizacion gradual de tasas de interés.

De acuerdo con proyecciones de The Economist, el PIB de Japdn habria crecido un 1,8% interanual en
el primer trimestre de 2025, desempefo acompafado por una mayor actividad industrial: la produccién
industrial se expandié un 0,1% interanual en febrero. Paralelamente, el mercado laboral mantiene su
solidez, con una tasa de desempleo que se situd en 2,4% en febrero, inferior al promedio de 2,5%
registrado en los Ultimos doce meses?.

En el frente externo, el comercio exterior de Japdn se expandid un 4,6% interanual en el periodo enero-
febrero 2025, impulsado tanto por un aumento de las exportaciones (+5,4%) como de las importaciones
(+3,9%)%E.

55 https://www.e-stat.go.jp/en/dbview?sid=0003427113
56 https://www.boj.or.jp/en/mopo/mpmdeci/mpr_2025/k250319a.pdf

57 https://www.e-stat.go.jp/en/stat-
search/files?page=1&layout=datalist&toukei=00200531&tstat=000001226583&cycle=1&year=20250&month=11010302&tclass
1=000001226833&tclass2=000001226834&stat_infid=000040267592&result_back=1&tclass3val=0

58 Global Trade Atlas.
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Grafico 12: Comercio exterior de bienes, enero-febrero, 2016-2025 (US$ millones)
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Fuente: Direccién de Estudios, SUBREI, con cifras de Global Trade Atlas.

Desde una perspectiva sectorial, las exportaciones japonesas estuvieron lideradas por maquinaria y
equipos de transporte, que representaron el 54,7% del total exportado y mostraron un crecimiento
interanual de 4,3%, siendo el principal motor del aumento de los envios.

En cuanto a las importaciones, la maquinaria y equipos de transporte también se destacd, con una
participacion del 30,0% y unincremento de 14,7% en el valor de las compras externas respecto al mismo
periodo de 2024.

Respecto a los principales mercados de destino, Estados Unidos lideré con un 20,2% de participacion
en las exportaciones japonesas, seguido de China (15,9%) y Corea del Sur (6,9%), registrandose
aumentos en los envios a estos tres destinos durante los dos primeros meses de 2025. En términos de
abastecimiento, China se mantuvo como el principal proveedor de Japon (22,6%), seguido por Estados
Unidos (10,7%) y Australia (6,8%). Mientras que las importaciones provenientes de China aumentaron,
las procedentes de Estados Unidos y Australia mostraron una caida.

El comercio entre Chile y Japdn cayé un 2,3% en el primer trimestre de 2025. Lo anterior se debio a las
menores importaciones (-19,5%), mientras las exportaciones aumentaron un 2,2%, gracias a los
mayores embarques de productos industriales (+11,0%)%.

Chile fue el proveedor nimero 20 de Japodn durante los dos primeros meses del afio 2025, con una
participacion que aumenté de 1,07% a 1,13%. Por otra parte, Chile fue el 39° receptor de los envios
japoneses con una participacion de 0,21%.

59 Banco Central de Chile.
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INDIA

PIB trimestral (YoY, Q1, %)** 6,9
PIB trimestral (QoQ, Q1, %)** 2,0
PIB (variacién anual, %)* 6,2
Produccion Industrial (YoY, febrero, %) 2,9
Comercio Exterior de Bienes (YoY, enero, %) 5,6

Exportaciones -2,6

Importaciones 11,4
Inflacién (YoY, marzo, %) 3,3
Desempleo (% de fuerza laboral, 2024) 3,2

Fuente: Direccidon de Estudios, SUBREI, sobre la base de cifras oficiales y Global Trade Atlas. * Fondo Monetario Internacional
(FMI), World Economic Outlook Database, abril 2025, sobre una base de afio fiscal. ** The Economist. Nota: YoY: afio sobre afio
anterior; QoQ: trimestre sobre trimestre anterior; Qn: nimero de trimestre.

India continda consoliddandose como una de las economias de mayor dinamismo a nivel mundial, pese
a las perturbaciones del comercio global. Para el afio fiscal 2024-2025, se proyecta un crecimiento del
Producto Interno Bruto (PIB) de 6,5%, impulsado por la sélida demanda rural, la reactivacion del
consumo urbano y la expansion de la inversion en formacidn de capital fijo, respaldada por un mayor
gasto publico®.

No obstante, el FMI revisd a la baja sus proyecciones para el crecimiento de India, estimando una
expansion de 6,2% en 2025 y de 6,3% en 2026, reflejando la sensibilidad de la economia india a las
condiciones globales adversas. Aun asi, el pais se mantendria como uno de los principales motores de
crecimiento mundial. En efecto, segun The Economist, el PIB de India habria registrado una expansion
interanual de 6,9% en el primer trimestre de 2025.

Por sectores, mientras las perspectivas agricolas se mantienen favorables y el sector de servicios
contindia mostrando resiliencia, la actividad industrial avanza gradualmente en su recuperacion®'. La
produccioén industrial crecié un 2,9% interanual en febrero de 2025, con incrementos en mineria,
manufactura y energia. Dentro de las manufacturas, destacaron los aumentos en la fabricacion de
vehiculos de motor remolques y semirremolques (+8,9%), metales basicos (+5,8%) y otros productos
minerales no metalicos (+8,0%)2.

En materia de precios, la inflacién se mantiene bajo control. El indice de Precios al Consumidor (IPC) de
toda la India registré en marzo de 2025 una variacion interanual de 3,3%, la mas baja desde agosto de
2019%. Asimismo, el indice de Precios al Consumidor de Alimentos (CEPI, por sus siglas en inglés)
descendi6 a 2,7%, reflejando caidas en los precios de verduras, legumbres, cereales, carne, pescadoy
productos lacteos. La moderacion de los precios alimentarios refuerza el panorama de estabilidad
inflacionaria, aunque persisten riesgos asociados a posibles disrupciones climaticas y a la volatilidad
de los mercados internacionales.5.

80 https://www.rbi.org.in/Scripts/BS_PressReleaseDisplay.aspx?prid=60279
81 https://www.rbi.org.in/Scripts/BS_PressReleaseDisplay.aspx?prid=60279
62 https://www.mospi.gov.in/sites/default/files/press_release/IIP_PR_11Apr25_0.pdf
83 https://www.mospi.gov.in/sites/default/files/press_release/CPl_PR_15Apr25.pdf
84 https://www.rbi.org.in/Scripts/BS_PressReleaseDisplay.aspx?prid=60279
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En cuanto al mercado laboral, la tasa de desempleo se situd en 3,2% en 2024, levemente superior al 3,1%
registrado el afio anterior®® en un contexto de expansion de la fuerza laboral.

En el frente externo, en enero de 2025, el comercio exterior de India experimentd un crecimiento
interanual del 5,6%. Si bien las exportaciones cayeron un 2,6%, las importaciones aumentaron a una

tasa del 11,4%, evidenciando la fortaleza de la demanda interna.

Grafico 13: Comercio exterior de bienes, enero, 2016-2025 (US$ millones)
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Fuente: Direccién de Estudios, SUBREI, con cifras de Global Trade Atlas.

Desde una perspectiva sectorial, el principal motor exportador fue el sector de maquinaria'y equipo de
transporte, que concentré un 27,2% del total exportado y crecié un 31,7% interanual. Sin embargo, la
caida de las exportaciones totales en enero se explica en gran medida por la fuerte contraccién en los
envios de combustibles (-59,8%).

En cuanto a las importaciones, el aumento estuvo liderado también por la categoria de maquinaria 'y
equipo de transporte, con una participacion del 27,5% y un crecimiento de 22,3% interanual, seguido de
incrementos en productos quimicos y los bienes manufacturados.

Los principales destinos de los envios indios durante enero 2025 fueron Estados Unidos (con una
participacion de 23,2%), Emiratos Arabes Unidos (8,5%) y Reino Unido (3,2%), de los cuales solo las
exportaciones a Emiratos Arabes Unidos se contrajeron en el periodo. Por el lado de las importaciones,
los principales origenes fueron: China (17,6%), Rusia (8,1%) y Emiratos Arabes Unidos (8,0%); de los
cuales solo las importaciones desde Rusia se redujeron durante el primer mes del 2025,

El intercambio comercial entre Chile e India, durante enero, se contrajo un 4,6%, por la caida de las
exportaciones en un 15,1%, mientras las importaciones crecieron un 19,2%. La reduccién en los envios
se explica fundamentalmente por los menores embarques de cobre (-33,9%)%".

En el mes de enero, Chile fue el 35° principal pais desde donde importd India, con una participacion que
aumenté de 0,26% a 0,45%. Por el lado de los destinos de las exportaciones de India, Chile fue el
receptor n®57, con una participacién de 0,27%.

85 https://www.mospi.gov.in/sites/default/files/publication_reports/PLFS_Quarterly_Bulletin_Oct-Dec24.pdf
6 Global Trade Atlas.
87 Banco Central de Chile.
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INDONESIA

PIB trimestral (YoY, Q1, %)** 4,6
PIB trimestral (QoQ, Q1, %)** 1,0
PIB (variacién anual, %)* 4,7
Produccion Industrial (YoY, Q1, %) -1,6
Comercio Exterior de Bienes (YoY, enero, %) 1,8

Exportaciones 9,9

Importaciones -3,0
Inflacién (YoY, marzo, %) 1,0
Desempleo (agosto 2024, % de la fuerza laboral) 4,9

Fuente: Direccidon de Estudios, SUBREI, sobre la base de cifras oficiales y Global Trade Atlas. * Fondo Monetario Internacional
(FMI), World Economic Outlook Database, abril 2025. ** The Economist. Nota: YoY: afio sobre afio anterior; QoQ: trimestre sobre
trimestre anterior; Qn: nimero de trimestre.

La economia de Indonesia enfrenta desafios en 2025 derivados del impacto de los aranceles
estadounidenses y de la menor demanda de sus principales socios comerciales, como China. EL Banco
Central de Indonesia pronostica un crecimiento econdmico en 2025 ligeramente por debajo del punto
medio del rango de 4,7-5,5%, influenciado por el impacto directo de los aranceles estadounidenses en
las exportaciones indonesias y por elimpacto indirecto de la menor demanda de exportaciones de otros
socios comerciales de Indonesia, como es el caso de China®. En consecuencia, para mitigar estos
efectos, Indonesia planea seguir estimulando la demanda interna y a la vez aprovechar las
oportunidades para impulsar las exportaciones.

De acuerdo con The Economist, el PIB de Indonesia habria crecido un 4,6% interanual en el primer
trimestre de 2025, lo que marcaria el fin de una racha de tres afnos consecutivos creciendo sobre el 5%.

En efecto, para el afo 2025 se pronostica un crecimiento de 4,7%. El crecimiento del primer trimestre
estaria sustentado en la expansion de la inversion (no inmobiliaria), el mayor gasto gubernamentaly el
dinamismo del consumo de los hogares, este ultimo favorecido por la confianza econdmica y la
estabilidad de los ingresos.

El indice de Manufactura Rapida (PMI-BI) del primer trimestre de 2025 refleja que el desempefio de la
industria manufacturera se mantiene en una fase expansiva (PMI-BI>50%), a pesar de una contraccion
interanual de 1,6%, destacando la industria de maquinarias y equipos, la industria del papel y la
industria de los muebles®.

Por su parte, el IPC indonesio de marzo de 2025 registré una inflacion intermensual del 1,7% e interanual
del 1,0%. Los productos que mas contribuyeron a la inflacién interanual de marzo fueron la joyeria de
oro, pescados frescos y el aji’°. El Banco Central de Indonesia estima que la inflacién se mantendra

88 https://www.bi.go.id/en/publikasi/ruang-media/news-release/Pages/sp_278425.aspx

89 https://www.bi.go.id/en/publikasi/laporan/Documents/PMI-Triwulan-1V-2024-EN.pdf

70 https://web-
api.bps.go.id/cover.php?f=4bi2ym49SUqPc8lGx9t2KXBBZ05SZ3lrRDhBdGRMZ3FNaENYVjljeVF4TkxuTHpFLO10NOhkdXIGQIVPN
HhKckd6NitJUkpDcCsyejJIlY3BFXdU5nOXpUbVIhbOpXUzcrbnRIcTVBPT0=& gl=1*1salam8*_ga*MTAzMzAwWMTY2Ny4xNzQwNzUO

NTUz*_ga_XXTTVXWHDB*MTcONTUXNDYyOS4zLjEuMTcONTUXNDc2My4wLjAuMA..
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dentro del rango objetivo de 2,5% = 1% en 2025’". En cuanto al mercado laboral, el desempleo anoté su
nivel mas bajo en una década con un 4,9%72.

En enero de 2025, las exportaciones indonesias crecieron un 9,9% y las importaciones se contrajeron
un 3,0%, con lo que el intercambio comercial de Indonesia en total aumenté un 1,8% interanual.

Grafico 14: Comercio exterior de bienes, enero, 2016-2025 (US$ millones)
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Fuente: Direccién de Estudios, SUBREI, con cifras de Global Trade Atlas.

Las exportaciones indonesias, en el primer mes del afo, aumentaron en gran parte por los mayores
envios de maquinaria y equipo de transporte (26,8%), alimentos y animales vivos (21,7%) y productos
quimicos (21,5%). Por otro lado, los sectores importados que mas incidieron en la contraccion del total
fueron: alimentosy animales vivos, productos manufacturados clasificados principalmente por material,
y combustibles minerales, lubricantes y materiales relacionados.

Respecto de los principales socios comerciales de Indonesia, los destinos estuvieron liderados por
China (21,8%), seguido de Estados Unidos (10,9%) y Japdn (6,3%), de los cuales solo a Estados Unidos
aumentaron los envios en enero de 2025. Para el caso de las importaciones, los principales origenes
fueron: China (35,5%), Singapur (7,6%) y Japén (6,4%), donde solo desde Singapur disminuyeron las
compras en el periodo de analisis.

El comercio entre Chile e Indonesia crecio un 1,5% en enero de 2025, gracias al aumento de las
importaciones en un 14,2%, en tanto las exportaciones se redujeron un 43,5%, debido principalmente a
las menores ventas de cobre’®.

Finalmente, durante enero de 2025 Chile fue el proveedor n°69 de Indonesia con una participacién de
0,04%. En tanto, Chile fue el destino n°50 de las exportaciones indonesias, con una participacion que
se mantuvo en 0,13%74.

7T https://www.bi.go.id/en/publikasi/ruang-media/news-release/Pages/sp_277225.aspx

72 https://www.bps.go.id/en/pressrelease/2024/11/05/2373/unemployment-rate-was-4-91-percent-and-the-average-monthly-
wage-of-employees-was-3-27-million-rupiahs-.html

73 Banco Central de Chile.

74 Global Trade Atlas.
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ARGENTINA

PIB trimestral (YoY, Q3, %) 2,1%
PIB trimestral (QoQ, Q3, %) 1,4%
PIB (proyeccién variacién anual, %)* 5,5%
Produccién Industrial (YoY, %)** 5,6%
Comercio Exterior de Bienes (YoY, ene-feb, %) 18,0%

Exportaciones 5,3%

Importaciones 35,0%
Inflacién (YoY, diciembre, %) 55,9%
Desempleo (% de la fuerza laboral, Q4) 6,4%

Fuente: Division de Andlisis Econdmico y Politica Comercial, Direccién de Estudios, SUBREI, sobre la base de cifras oficiales, The
Economist, Global Trade Atlas al de agosto. * Fondo Monetario Internacional (FMI), World Economic Outlook Database, abril, 2024.
Nota: YoY: afio sobre afo anterior; QoQ: trimestre sobre trimestre anterior; Qn: nimero de trimestre. (**): indice de produccién
industrial manufacturero.

En 2024, la economia argentina transitd una etapa de ajuste marcada por la implementacion de un
programa de estabilizacion macroecondmica orientado al ordenamiento fiscal, la correccion de precios
relativosy el control de la inflacidn. Si bien estos esfuerzos implicaron una contraccién inicial del PIB de
-1,7%, segun el FMI, desde el segundo semestre del afio anterior comenzaron a observarse senales
incipientes de recuperacion, en particular en el consumo privado, la inversiény las exportaciones.

De acuerdo con el FMI (WEO, abril 2025), se proyecta un crecimiento de 5,5% para 2025y una expansion
de 4,5% en 2026, lo que refleja una mejora de las expectativas macroecondmicas en el contexto de
mayor disciplina fiscal y desaceleracion inflacionaria’.

Durante el cuarto trimestre de 2024, el PIB creci61,4%, respecto del trimestre anterior y 2,1%
interanual’®, impulsado por un aumento de 2,8% en el consumo privado, 1,9% en la formacion bruta de
capital fijo y un repunte de 27,1% en las exportaciones, frente a un crecimiento de 9,7% en las
importaciones. En términos sectoriales, destacaron las alzas en agriculturay silvicultura (4%), hotelesy
restaurantes (18,1%) y mineria (7,9%), mientras que la construccién retrocedié 12,4%. La industria
manufacturera, por su parte, registré una expansion marginal de 0,7%7".

La actividad manufacturera mostré senales positivas a comienzos de 2025. En febrero, el indice de
produccioén industrial manufacturero se incrementd 5,6% interanual, acumulando un crecimiento de 6,6%
en el periodo enero-febrero’.

En cuanto al nivel de precios, la inflacién anual alcanzé un 55,9% en marzo de 2025, marcando la
undécima caida consecutiva’. Esta desaceleracion responde a un programa contractivo que ha
permitido reducir significativamente las tasas de politica monetaria de 133% en diciembre de 2023 a 32%
en diciembre de 2024%y luego a 29% en enero de 2025, segln el Banco Central de la Republica de
Argentina.

75 https://www.bancomundial.org/es/country/argentina/overview

76 https://www.indec.gob.ar/uploads/informesdeprensa/emae_04_25C61933428B.pdf

77 https://www.indec.gob.ar/uploads/informesdeprensa/emae_04_25C61933428B.pdf

78 https://www.indec.gob.ar/uploads/informesdeprensa/capacidad_04_25694F6D871B.pdf
7 https://www.indec.gob.ar/uploads/informesdeprensa/ipc_04_251F7DF5B2A3.pdf

80 https://www.bcra.gob.ar/Noticias/baja-tasa-politica-monetaria-ene-25.asp
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En el mercado laboral, la tasa de desempleo descendid a 6,4% en el cuarto trimestre de 2024 (desde
6,9% en el trimestre previo). Mientras que la tasa de empleo se ubico en 45,7%%", lo que refleja una leve
recuperacion del mercado de trabajo, en linea con la reactivacion parcial de la economia.

Entre enero y febrero de 2024, el comercio exterior de bienes de Argentina se expandié en un 18%
interanual, debido principalmente al fuerte aumento de las importaciones (35%) frente a un avance mas
moderado de las exportaciones (5,3%).

Grafico 15: Comercio exterior de bienes, enero-febrero, 2016-2025 (US$ millones)
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Fuente: Direccién de Estudios, SUBREI, con cifras de Global Trade Atlas.

En cuanto a la composicidn sectorial de las exportaciones, sobresalieron los los alimentos y animales
vivos, con una participacion del 32% del total exportado y un alza de 2,4% interanual. Otros sectores de
menor relevancia pero que experimentaron importantes aumentos interanuales son el de Aceites,
grasas y ceras animales y vegetales con una participacion del 8,4% y un crecimiento 71,8% y el de
Combustibles minerales, lubricantes y materiales relacionados con un 9,2% del total de exportaciones
y un alza del 23,3%%2.

Por el lado de las importaciones, la mayor participacién con un 47,7% correspondié a maquinaria y
equipos de transporte, cuyas internaciones crecieron un 52,8% interanual. Otros sectores relevantes
son los productos quimicos y afines (17,7% de participacion) y un alza del 6,7% y los productos
fabricados clasificados principalmente por material que representaron un 11,4% del total de compras
al exterior y crecieron un 24,6%. La Unica caida en las importaciones la experimenté el sector de
combustibles minerales, lubricantes y materiales relacionados (-12%.)

Los principales mercados de destino de las exportaciones de Argentina a marzo de 2025 fueron Brasil
con una participacion de 15,4%, seguido por Chile y Estados Unidos con un 8,2% cada uno, India (5,7%)
y China (5 %). Los envios a estos mercados experimentaron variaciones interanuales del -6,9%, 11,7%,
18,7%, 50,1%y -20,1 respectivamente.

En cuanto a las importaciones, China se posiciond como el principal proveedor de Argentina en el
mismo periodo, con una participacion del 24,7%, seguido por Brasil (23,9%), Estados Unidos (8,6%),
Alemania (4,4%) y Paraguay (3,8%). En todos los principales origenes, se evidencia una importante alza

8'https://www.indec.gob.ar/uploads/informesdeprensa/mercado_trabajo_eph_3trim241364F3C2B4.pdf
82 Global Trade Atlas.
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de las importaciones en el periodo, con excepcion de Paraguay. Chile se ubicé en la decimotercera
posicion, conun 1,4% del total de las importaciones argentinas entre enero y marzo de 2025, superando
el 1,1% del mismo periodo de 2023%,

Finalmente, en el periodo enero y diciembre de 2024, el intercambio comercial de Chile con Argentina
aumenté en 28,7% interanual, explicado por la fuerte alza de 55,7% en las exportaciones y de 25,6% de
las importaciones®.

83 Global Trade Atlas.
84 Fuente: Banco Central de Chile.
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BRASIL
PIB trimestral (YoY, Q4, %) 3,6%
PIB trimestral (QoQ, Q4, %) 0,2%
PIB (proyeccién variacién anual, %)* 2,0%
Produccion Industrial (YoY, febrero, %) 1,5%
Comercio Exterior de Bienes (YoY, ene-mar, %) 5,6%
Exportaciones -0,5%
Importaciones 13,7%
Inflacién (YoY, marzo, %) 5,48%
Desempleo (% de la fuerza laboral, Q4) 6,2%

Fuente: Division de Andlisis Econdmico y Politica Comercial, Direccién de Estudios, SUBREI, sobre la base de cifras oficiales, The
Economist, Global Trade Atlas al de agosto. * Fondo Monetario Internacional (FMI), World Economic Outlook Database, abril, 2024.
Nota: YoY: afio sobre afio anterior; QoQ: trimestre sobre trimestre anterior; Qn: nimero de trimestre.

La economia de Brasil mantuvo un ritmo de expansién moderado en 2024, con un crecimiento del PIB
de 3,4%, segun cifras del FMI. Para 2025, el organismo proyecta una desaceleracion hacia un
crecimiento del 2,0%, tasa que se mantendria en 2026°%°,

Durante el cuarto trimestre de 2024, el PIB crecié un 0,2% en comparacién con el trimestre anteriory un
3,6% interanual®. El crecimiento trimestral se vio impulsado por el dinamismo del consumo privado,
que aumento un 3,7%, y por un fuerte repunte de la Formacion Bruta de Capital Fijo, que registré un alza
de 9,4%. Estos efectos se dieron a pesar de la contraccidon de 0,7% en las exportaciones de bienes y
servicios, y del significativo aumento de 16% en las importaciones?.

Desde una perspectiva sectorial, el valor agregado se incrementd en los sectores industrial (2,5%) y de
servicios (3,4%), mientras que se observo una contraccién en el sector agricola (-1,5%)%. Por su parte,
la produccion industrial crecio un 1,5%, frente a febrero del afio anterior, igual expansion registro el
volumen de ventas minoristas en el mismo periodo®.

En materia inflacionaria, el indice de Precios al Consumidor a doce meses alcanzo un 5,48% en marzo
de 2024%, El Banco Central de Brasil considera que el entorno externo contintia siendo desafiante,
debido a la incertidumbre en torno a la politica comercial de los Estados Unidos y sus efectos sobre los
mercados internacionales. A nivel interno, los indicadores de actividad econdmica y mercado laboral
siguen mostrando dinamismo, aunque con sefiales incipientes de moderacion. En este contexto, el
Comité de Politica Monetaria (Copom) decidid elevar la tasa de interés de referencia un punto
porcentual, situdndola en 14,25% anual®'.

85Fondo Monetario Internacional (FMI), Perspectivas Econdmicas Globales, World Economic Outlook, abril, 2024 en
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2025/04/22/world-economic-outlook-april-2025

86 https://biblioteca.ibge.gov.br/visualizacao/periodicos/2121/cnt_2024_4tri.pdf

87 https://agenciadenoticias.ibge.gov.br/agencia-sala-de-imprensa/2013-agencia-de-noticias/releases/42774-pib-cresce-3-4-
em-2024-e-fecha-o-ano-em-r-11-7-trilhoes

88 https://agenciadenoticias.ibge.gov.br/agencia-sala-de-imprensa/2013-agencia-de-noticias/releases/42774-pib-cresce-3-4-
em-2024-e-fecha-o-ano-em-r-11-7-trilhoes

89 https://agenciadenoticias.ibge.gov.br/agencia-noticias/2012-agencia-de-noticias/noticias/43017-industria-nacional-varia-0-
1-em-fevereiro-e-chega-ao-quinto-mes-seguido-sem-crescimento

90 https://www.ibge.gov.br/explica/inflacao.php

1 https://www.bcb.gov.br/controleinflacao/comunicadoscopom
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Larecuperacién de la actividad ha favorecido el mercado laboral. La tasa de desempleo se redujo a 6,2%
en el cuarto trimestre de 2024, en comparacién con el 6,4% registrado en el trimestre previo®.

En el primer trimestre de 2024, el comercio exterior de Brasil con el mundo crecié un 5,6% interanual,
impulsado principalmente por un incremento de 13,7% en las importaciones, mientras que las
exportaciones retrocedieron levemente en 0,5%.

Grafico 16: Comercio exterior de bienes, enero-marzo, 2016-2025 (US$ millones)
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Fuente: Direccién de Estudios, SUBREI, con cifras de Global Trade Atlas.

Durante el periodo enero-marzo de 2025, las exportaciones brasilefias mostraron resultados dispares
segun sector. Las materias primas no comestibles, excepto combustibles -principal sector exportador
con una participacion del 29,5% -, se redujeron un 6,5%. En contraste, los envios de alimentos y
animales vivos (25,8%), tuvo un alza interanual de 3,7%. El tercer sector exportador mas importante,
combustibles minerales, lubricantes y materiales relacionados, anotd un retroceso del 8,7%, mientras
que el cuarto, maquinarias y equipos de transporte experimenté un alza mas importante del 10,4%.

En cuanto a las importaciones el principal rubro fue maquinariay equipos de transporte, que representé
un 41,2% del total importado y registré un alza de 23,8%. Le siguieron los productos quimicos y afines,
con un 22,4% de participacion y un crecimiento de 13,3%. En tercer lugar, se ubicaron los productos
manufacturados clasificados principalmente por material (11,2%), que aumentaron un 15%. La mayor
caida se observd en las importaciones de combustibles minerales y materiales relacionados, que
retrocedieron un 13,1%.

China se mantuvo como el principal destino de las exportaciones brasilefias en el primer trimestre de
2025, con una participacion del 25,6% del total. Le siguieron Estados Unidos (12,5%) y Argentina (5,5%).
Chile ocupo la octava posicién entre los destinos de exportacion, representando un 2% del total.

Por el lado de las importaciones, China también lideré como principal proveedor, con una participacion
del 28,3%, seguida de Estados Unidos (15,3%), Alemania (5,0%) y Argentina (4,4%). Chile se ubicé como
elduodécimo mayor proveedor, con una participacion del 1,8%, manteniendo la misma posicién del afio
anterior®,

2 https://www.ibge.gov.br/explica/desemprego.php
%3 Global Trade Atlas.
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Finalmente, el comercio bilateral entre Chile y Brasil en el primer trimestre de 2024 mostré una leve
contraccion interanual del 0,4%. Esta se explico por un aumento del 10% en las exportaciones chilenas
hacia Brasil y una caida del 7,2% en las importaciones provenientes de ese pais®.

%4 Fuente: Banco Central de Chile.
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PERU
PIB trimestral (YoY, Q4, %) 4,2%
PIB trimestral (QoQ, Q4, %) 1,3%
PIB (proyeccién variacién anual, %)* 2,6%
Produccion Industrial (YoY, feb, %)** 1,9%
Comercio Exterior de Bienes (YoY, ene-feb, %) 10,9%
Exportaciones 4,5%
Importaciones 19,1%
Inflacién (YoY, diciembre, %) 1,28%
Desempleo (% de la fuerza laboral, diciembre) 6,3%

Fuente: Division de Andlisis Econdmico y Politica Comercial, Direccién de Estudios, SUBREI, sobre la base de cifras oficiales, The
Economist, Global Trade Atlas al de agosto. * Fondo Monetario Internacional (FMI), World Economic Outlook Database, abril, 2024.
Nota: YoY: afio sobre afio anterior; QoQ: trimestre sobre trimestre anterior; Qn: nimero de trimestre.

Durante el cuarto trimestre de 2024, el PIB aumenté un 4,2 % interanual, superando el crecimiento de
3,8% del trimestre previo y marcando su cuarto periodo consecutivo de alzas. El alza interanual se
explico por el repunte de las exportaciones, que crecieron un 5,8% y tanto el consumo privado como la
formacion bruta de capital fijo en 4%%. De acuerdo con el FMI la economia peruana se expandié un 3,3%
en 2024, para el afno en curso, proyecta un crecimiento del PIB de 2,8% y para 2026 una expansion del
2,6%%.

Por otro lado, la produccién manufacturera registro una expansion interanual de 3,8% en febrero de 2025,
en comparacion con el mismo mes del afno anterior, y acumula once meses consecutivos de
crecimiento gracias a la expansion de las exportaciones industriales (22%) y la manufactura primaria
(15,1%), este subsector, a su vez, se vio impulsado por la industria de productos pesqueros (162,7%),
atribuible a la mayor disponibilidad de materia prima®.

En marzo de 2025, la inflacién a doce meses se situd en 1,28% y continda retrocediendo tras el 2% a
doce meses en diciembre®, manteniéndose dentro del rango objetivo del Banco Central de Reserva del
Peru entre 1%y 3%.

En el ambito laboral, la tasa de desempleo subio levemente a un 6.3% en febrero, tras registrar un 6,2%
en eneroy 5,5% en diciembre®.

Durante el periodo comprendido entre enero y febrero de 2024, el intercambio comercial de Peru
experimentd un crecimiento interanual de 10,9%. Este incremento fue impulsado mayormente por las
importaciones que registraron un alza de 19,1% mientras las importaciones lo hicieron en 4,5%.

9 https://m.inei.gob.pe/media/MenuRecursivo/boletines/informe-tecnico_pbi_trimestral.pdf

% Fondo Monetario Internacional (FMI), Perspectivas Econdmicas Globales, World Economic Outlook, abril, 2024 en
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2025/04/22/world-economic-outlook-april-2025

97 https://www.gob.pe/institucion/produce/noticias/1143755-produce-manufactura-crecio-1-9-en-febrero-de-2025-y-acumula-
11-meses-de-avance-consecutivo

%8 https://www.bcrp.gob.pe/docs/Publicaciones/Notas-Estudios/2025/nota-de-estudios-26-2025.pdf

% https://estadisticas.bcrp.gob.pe/estadisticas/series/mensuales/resultados/PN38063GM/html

46


https://m.inei.gob.pe/media/MenuRecursivo/boletines/informe-tecnico_pbi_trimestral.pdf
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2025/04/22/world-economic-outlook-april-2025
https://estadisticas.bcrp.gob.pe/estadisticas/series/mensuales/resultados/PN38063GM/html

Grafico 17: Comercio exterior de bienes, enero-febrero, 2016-2025 (US$ millones)
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Fuente: Direccién de Estudios, SUBREI, con cifras de Global Trade Atlas.

A pesar del alza general en las exportaciones en el periodo enero-febrero de 2025, el principal sector
exportador de Peru, las materias primas no comestibles, excepto combustibles (28,8% de participacion),
anoto una fuerte caida en sus envios del 25,8% interanual en 2024, compensada por lsd alzas de 17,9%
registrada por el sector de alimentos y animales vivos, el segundo en importancia con un 21% de los
envios.

En el caso de las importaciones, todos los sectores experimentaron alzas en el periodo enero-febrero.
El sector de mayor importancia en el periodo con un 30,8% de participacion, fue maquinaria y equipos
de transporte que experimenté un crecimiento del 21,2% interanual. También se expandieron los
sectores que siguen en relevancia, tales como combustibles minerales, lubricantes y materiales
relacionados (13,2%) productos quimicos y afines (8,6%) y productos manufacturados clasificados
principalmente por material (17,1%), entre otros.

En el caso de las exportaciones, entre enero y febrero de 2025, China se mantuvo como el principal
destino de los envios de Peru con un 28,7% del total, pese a la caida del 15,2% respecto del mismo
periodo de 2024. Estados Unidos, por su parte, se mantuvo como el segundo mayor comprador con un
15,5% del total y anotando una expansion del 29,8% con respecto a 2024. Completan los cinco
principales destinos de las exportaciones peruanas los Emiratos Arabes Unidos (6,8%), Canada (5,4%)
y Suiza (4,4%). Chile si posicion6é como el undécimo destino de las exportaciones peruanas con un 2,3%
del totaly una caida del 13,8% respecto al mismo periodo de 2024.

Por el lado de las importaciones, en el mismo periodo China se mantuvo como el principal proveedor
del Peru con un 30,4% de las importaciones y una expansion del 3% respecto de 2024, seguida de
Estados Unidos conun 19,1%y un aumento del 35,1%. Le siguen con participaciones bastante menores
Argentina (5%) y Brasil (4,8%). Chile, en tanto, fue el décimo mayor proveedor del Perd con un 2,1% de
las importaciones.

Finalmente, en el periodo enero y diciembre de 2024, el intercambio comercial de Chile con Peru
aumenté en 12,7% interanual, que se explicé por el alza de 21,1% en las importaciones y el modesto
aumento de 2,8% en las exportaciones'®.

100 Fyente: Banco Central de Chile.
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COLOMBIA

PIB trimestral (YoY, Q4, %) 2,3%
PIB trimestral (QoQ, Q4, %) 0,6%
PIB (proyeccién variacién anual, %)* 2,4%
Produccién Industrial (YoY, feb, %)** -2,2%
Comercio Exterior de Bienes (YoY, ene, %) 6,7%

Exportaciones 4,3%

Importaciones 8,5%
Inflacién (YoY, diciembre, %) 5,2%
Desempleo (% de la fuerza laboral, diciembre) 10,3%

Fuente: Division de Andlisis Econdmico y Politica Comercial, Direccién de Estudios, SUBREI, sobre la base de cifras oficiales, The
Economist, Global Trade Atlas al de agosto. * Fondo Monetario Internacional (FMI), World Economic Outlook Database, abril, 2024.
Nota: YoY: afio sobre afio anterior; QoQ: trimestre sobre trimestre anterior; Qn: nimero de trimestre.

Colombia se encuentra en un proceso de lento pero gradual recuperacion econdémica, al cerrar 2024
con una expansiéon de 1,7%. Para el afo en curso, el FMI proyecta un crecimiento del PIB de 2,4% y de
2,6% para 2026,

Durante el cuarto trimestre de 2024, el PIB real crecié 2,3%, respecto al mismo trimestre de 2023,
aumento interanual que se explicé en gran parte por la inversidon que aumento en 29,1% y el consumo
de los hogares que reporté un crecimiento de 1,2%. En el sector externo, las exportaciones crecieron en
2%, compensadas por las mayores importaciones que se elevaron un 10,7%'%2. Respecto del trimestre
anterior, la economia colombiana anotd una expansion del 0,6%.

Los sectores que mas contribuyeron al PIB en el cuarto trimestre de 2024 experimentaron crecimiento
interanual en el periodo. EL comercio con una expansioén del 4,4%, la administracién publica y defensa,
con un alza del 4%y el sector agropecuario, silvicultura, caza y pesca que crecio un 6,5%. Sin embargo,
en febrero de 2025, la produccion industrial registré una contraccion de 2,2% en comparacion con el
mismo mes del afio anterior'®,

La inflacidon ha seguido su tendencia a la baja tras situarse en 5,2% a doce meses en diciembre'. Lo
anterior ha implicado que en enero el Banco de la Republica de Colombia haya comunicado la decisién
de mantener sin alteraciones la tasa de interés de politica monetaria para situarla en 9,5%"'%.

La paulatina recuperacion en el crecimiento ha implicado que la tasa de desempleo se haya reducido
durante 2024 anotando su punto mas bajo en diciembre cuando llegd a 9,1%. Luego en enero en anotod
una leve alza, llegando a 11,6%, para luego alcanzar un 10,3% en febrero, 1,3 puntos porcentuales
menos que en el mismo mes del afio anterior'®,

Durante enero de 2024, el intercambio comercial de Colombia experimentd un alza interanual de 6,7%
que se explica por el alza de 8,5% en las exportaciones y de 4,3% en las exportaciones.

191 Fondo Monetario Internacional (FMI), Perspectivas Econémicas Globales, World Economic Outlook, abril, 2024 en
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2025/04/22/world-economic-outlook-april-2025

102 https://www.dane.gov.co/files/operaciones/PIB/bol-PIB-I1Vtrim2024.pdf

103 hitps://www.dane.gov.co/index.php/estadisticas-por-tema/industria/indice-de-produccion-industrial-ipi

104 https://www.dane.gov.co/index.php/estadisticas-por-tema/precios-y-costos/indice-de-precios-al-consumidor-ipc/ipc-
historico

105 https://www.banrep.gov.co/es/noticias/junta-directiva-enero-2025

106 https://www.dane.gov.co/files/operaciones/GEIH/bol-GEIH-dic2024.pdf
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Grafico 18: Comercio exterior de bienes, enero, 2016-2025 (US$ millones)
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Fuente: Direccién de Estudios, SUBREI, con cifras de Global Trade Atlas.

En enero de 2025 el principal sector exportador de Colombia con una participacion del 39,2% fue el de
combustibles minerales, lubricantes y materiales relacionados, que en enero de 2025 anoté una
importante caida en sus envios del 15,8%. Otro sector de importancia con un 23% de participacion fue
el de alimentos y animales vivos que registré una importante alza en sus exportaciones del 52,6%,
contribuyendo al aumento general de las exportaciones colombianas a pesar de la caida en el sector de
combustibles.

Tal como en la mayoria de las economias analizadas, el sector de mayor relevancia en las compras de
Colombia al exterior en el periodo fue el de maquinaria y equipos de transporte con un 30,6% del total
de los envios, y una expansion del 4,3% interanual. El sector de productos quimicosy afines, el segundo
en importancia (21,9%), anoté una expansion del 5,5%, mientras que los productos manufacturados
clasificados principalmente por material experimentaron una importante alza del 16,6% interanual.

En términos de mercados de destino, a diferencia de sus vecinos sudamericanos, Estados Unidos se
mantuvo como el mayor receptor de exportaciones colombianas en enero de 2025, concentrando un
30,7% del total exportado en el periodo y un alza del 20,8%. Con un porcentaje bastante menor (6%) se
posicioné Panama en la segunda ubicacion, le siguieron Paises Bajos, India, Ecuador y China con
participaciones entre 4%y 4,9%. Destacan las contracciones en los envios a Indiay China 25,5%y 27,6%,
respectivamente. Chile, por su parte, fue el decimocuarto destino de las exportaciones colombianas
con un 1,7% de los envios.

Por otro lado, en cuanto a los origenes de las importaciones colombianas, China y Estados Unidos
fueron los proveedores mas relevantes para Colombia, con participaciones del 28,4% y 24,8%,
respectivamente. Les siguieron Brasil y México, cada uno con un 4,4% del total de las importaciones.
Chile, por su parte, se ubicd como el decimocuarto mayor proveedor de Colombia aumentando su
participacion del 1,1% al 1,4% con respecto al mismo periodo de 202477,

107 Global Trade Atlas.
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Finalmente, en el periodo enero y diciembre de 2024, el intercambio comercial de Chile con Colombia
seredujoen 10,5% interanual, que se explicé por el crecimiento de 15,3% en las exportacionesy de 6,6%
en las importaciones'®,

108 Fyente: Banco Central de Chile.
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MEXICO

PIB trimestral (YoY, Q4, %) 0,5%
PIB trimestral (QoQ, Q4, %) -0,6%
PIB (proyeccidn variacién anual, %)* -0,3%
Produccién Industrial (YoY, febrero, %)** 0,4%
Comercio Exterior de Bienes (YoY, ene, %) 8,6%

Exportaciones 7,5%

Importaciones 9,7%
Inflacién (YoY, marzo, %) 3,8%
Desempleo (% de la fuerza laboral, febrero) 2,7%

Fuente: Division de Andlisis Econdmico y Politica Comercial, Direccién de Estudios, SUBREI, sobre la base de cifras oficiales, The
Economist, Global Trade Atlas al de agosto. * Fondo Monetario Internacional (FMI), World Economic Outlook Database, abril, 2024.
Nota: YoY: afio sobre afio anterior; QoQ: trimestre sobre trimestre anterior; Qn: nimero de trimestre.

El contexto de incertidumbre generado por la imposicion de aranceles por parte de Estados Unidos -
principal socio comercial de México — impactara negativamente las proyecciones de crecimiento del
pais para 2025. Tras registrar una expansion de 1,5% en 2024, el Fondo Monetario Internacional (FMI)
proyecta una contraccion del PIB de 0,3% en 2025, seguida de una modesta recuperaciéon de 1,4 en
20269,

Durante el cuarto trimestre de 2024, el PIB real registré un crecimiento interanual de 0,5%, impulsado
principalmente por el dinamismo de las actividades terciarias, que crecieron 2,2%. Este desempefio
logré6 compensar las contracciones observadas en las actividades primarias (-4,6%) y secundarias
(1,7%)°.

Desde el punto de la actividad industrial, la produccion industrial registré un crecimiento interanual de
0,4% en febrero de 2025, destacandose los aumentos en los sectores de manufacturay construccion™?.
En tanto, las ventas minoristas anotaron un leve incremento de 0,1% en enero respecto al mismo mes
del afio anterior''2,

En materia de inflacidn, el indice de precios al consumidor se ubicé en 3,8% interanual en diciembre de
2024. Se proyecta que la inflacion convergera hacia la meta de 3% en el tercer trimestre de 2026'"3. Ante
un escenario de expectativas de menor crecimiento tanto en México como en Estados Unidos, el Banco
de México redujo en 50 puntos base la tasa de interés interbancaria. Las expectativas de inflacién
general para fines de 2025 se ajustaron a la baja, aunque las proyecciones de mediano y largo plazo
permanecen por encima de la meta de 3%'.

199 Fondo Monetario Internacional (FMI), Perspectivas Econémicas Globales, World Economic Outlook, abril, 2024 en
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2025/04/22/world-economic-outlook-april-2025

110 https://www.inegi.org.mx/temas/pib/

1 https://www.inegi.org.mx/contenidos/saladeprensa/boletines/2025/imai/imai2025_04.pdf

112 https://www.inegi.org.mx/temas/comercioemp/
3https://www.banxico.org.mx/Sielnternet/consultarDirectoriolnternetAction.do?accion=consultarCuadro&idCuadro=CP151&s
ector=8&locale=es

114 https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-prensa/anuncios-de-las-decisiones-de-politica-monetaria/%7B939FDDAG-
702A-F315-37B0-4E422044D13E%7D.pdf
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El mercado laboral continia mostrando resiliencia frente a los desafios macroeconomicos. En febreo
de 2024, la tasa de desempleo se situd en 2,7%, menteniendose en niveles similares a los observados
desde mediados de 2023'°.

Durante enero de 2024, el intercambio comercial de México con el mundo registr6 un crecimiento
interanual de 8,6%, impulsado por aumentos de 7,5% en las exportacionesy 9,7% en las importaciones.

Grafico 19: Comercio exterior de bienes, enero, 2016-2025 (US$ millones)
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Fuente: Direccién de Estudios, SUBREI, con cifras de Global Trade Atlas.

En términos sectoriales, la maquinaria y equipo de transporte liderd las exportaciones mexicanas en
enero de 2025, representando el 62,3% del total, con un crecimiento interanual de 13,1%. Otros
sectores relevantes fueron alimentos y animales vivos (7,9% de participacion) y articulos
manufacturados diversos (6,6%).

Respecto de las importaciones, el aumento interanual registrado en enero de 2025 estuvo impulsado
principalmente por las mayores internaciones de maquinaria y equipos de transporte, que
representaron cerca de la mitad de las compras externas del pais y crecieron 18% respecto del afo
anterior. Los articulos manufacturados diversos, el segundo sector de mayor peso (9,8% del total),
también exhibieron un alza significativa de 12,8%.

Las exportaciones hacia Estados Unidos crecieron 11,3% en enero de 2025, consoliddndose como el
destino de 87,5% de los envios mexicanos, cifra superior al 84,6% registrado en igual mes de 2024.

En cuanto a las importaciones, Estados Unidos continué como el principal proveedor de México, con
una participacion de 40,8%. No obstante, su peso relativo se redujo levemente debido al crecimiento
mas dinamico de las importaciones provenientes de China (24% de participacioén), Corea del Sur (4,3%)
y Taipéi Chino (3,7%). Chile, por su parte, se posicioné como el vigesimosexto proveedor de México, con
una participacion de 0,22%"€.

Finalmente, el intercambio comercial bilateral entre Chile y México crecié 5,7% interanual en el periodo
enero-diciembre de 2024, impulsado por un incremento de 4,8% en las exportaciones chilenasy de 6,7%
en las importaciones desde México.

115 https://www.inegi.org.mx/temas/empleo/
116 Global Trade Atlas.
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Principales Hallazgos y Desafios

Escalada de la guerra comercial y fragmentacion del comercio internacional

La intensificacion de la guerra comercial entre Estados Unidos y China se ha consolidado como el
principal factor de incertidumbre econdmica global en 2025. La aplicacion de sucesivas rondas de
aranceles, restricciones tecnoldgicas y represalias cruzadas ha debilitado los flujos comerciales
bilaterales y generado un efecto domind sobre terceros mercados. Esto ha provocado una ralentizacion
del comercio global, con proyecciones a la baja tanto del FMI como de la OMC, y ha contribuido al
resurgimiento de politicas proteccionistas en otras economias.

El desafio de enfrentar una arquitectura comercial global en transformacion requiere que Chile adapte
su politica comercial con criterios de resiliencia, ampliando su red de acuerdos, fortaleciendo su
participacion en cadenas de valor regionales y globales.

Desviacion de flujos comerciales y oportunidades emergentes

La reconfiguraciéon de cadenas de suministro como consecuencia de la guerra comercial esta
generando oportunidades de desvio de comercio para terceros paises. Sectores como maquinaria,
confecciones y electronica han comenzado a relocalizarse parcialmente fuera de China hacia
economias mas pequefias y abiertas. Asimismo, los bienes agricolas y minerales enfrentan nuevas
dinamicas de demanda ante restricciones bilaterales.

Para Chile, capitalizar estas oportunidades implica avanzar en una agenda de sofisticacion productiva,
identificar nichos estratégicos en sectores afectados por el conflicto y atraer inversion extranjera
orientada a exportacion.

Aumento de la incertidumbre econémica y debilitamiento de expectativas

La guerra comercial ha incrementado la volatilidad de los mercados financieros, debilitado la inversion
global y erosionado la confianza de consumidores y empresas. Este entorno ha sido agravado por la
falta de previsibilidad en la politica comercial de las principales economias, lo que ha llevado a un
deterioro en los indicadores de incertidumbre a nivel mundial.

Chile debe fortalecer su institucionalidad macroecondmica y de inteligencia econdmica internacional
para anticiparse a escenarios disruptivos, proteger su economia de shocks externos y asegurar
certidumbre a los inversionistas.

Impacto negativo sobre los precios de materias primas estratégicas

Las fricciones comerciales han generado un entorno desfavorable para los precios de commodities
clave para Chile. En particular, la demanda de cobre se ha visto afectada por la ralentizaciéon del sector
manufacturero global, especialmente en China, mientras que la sobreoferta y la caida del petréleo
presionan los términos de intercambio.

Esto obliga a Chile a diversificar su matriz exportadora, promover mayor procesamiento interno de

minerales (valor agregado) y desarrollar capacidades en sectores estratégicos vinculados a la transicion
energética.
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Reconfiguracion de alianzas economicas y repliegue multilateral

La guerra comercial ha acelerado la fragmentacion del sistema multilateral de comercio, debilitando
instituciones como la OMC y fomentando el uso de acuerdos preferenciales como mecanismo de
defensa. Esta tendencia plantea riesgos sistémicos para paises medianos y abiertos como Chile, cuya
competitividad depende de reglas estables, previsibles y transparentes.

La estrategia comercial de Chile debe combinar activismo bilateral (modernizacion de acuerdos
existentes y firma de nuevos tratados) con un rol constructivo en la reforma del sistema multilateral de
comercio.

Chile ante un entorno externo menos favorable y altamente incierto

El fortalecimiento del ddlar, la desaceleracion de socios clave como China, Japény Corea del Sur, y el
deterioro del comercio global configuran un entorno menos propicio para el crecimiento chileno.
Aunque las exportaciones han mostrado resiliencia, el impacto en términos de precios y demanda
externa representa una amenaza latente.

Chile debe acelerar su transicion hacia un modelo exportador mas diversificado, sostenible e intensivo

en conocimiento, que le permita mantener su inserciodn internacional en un escenario de creciente
fragmentacion econdmica global.
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