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Medio Oriente, Coordinador Eléctrico,

contribuciones y Fonasa

marcaron la agenda

La inédita formulacion de cargos de la superintendencia contra
la actuacion del CEN elevé la tension en el sector eléctrico y
ofrecid pistas sobre los procesos sancionatorios que vienen.

sta semana partio con el
E susto de que pasaria cuando

las bolsas abrieran el lunes,
luego que el domingo EEUU lanzarala
operacion "Martillo de medianoche”
contra tres objetivos nucleares en
el territorio de Iran, accion antece-
dida por un conflicto militar entre
la nacion persa e Israel.

El mundo contuvo el aliento
ante la escala militar que ponia a
EEUU en el foco. Asi, la noche del
domingo todos nos fuimos a dormir
con elnerviosismo de no saber qué
pasaria el lunes cuando abrieran los
mercados.

Para sorpresa de muchos, no hubo
una sobrerreaccion, ya que los in-
versionistas minimizaron la escalada
del conflicto en Medio Oriente. Wall
Street cerrd con alzas de casi 1%
el lunes, las bolsas europeas culmi-
naron con recortes moderados, al
igual que el IPSA, que estuvo todo
eldiaen el terrenonegativo y cerrd
con una caida de 0,59%

Y el mercado tenia razon de no
sobrereaccionar. Tras el cierre de
las bolsas, pasadas las 6 de la tarde,
Donald Trump sorprendi6 al anunciar
en redes sociales gue Israel e ran
habian alcanzado un alto al fuego
total durante doce horas, tiempo
tras el cual sefialo que se considerara
que la guerra entre ambos paises
habra terminado.

Elmensaje de Trump fue publicado
pocas horas después de que Iran
atacara las bases estadounidenses
en Catar e Irak en represalia por el
bombardeo de EEUU. Estarespuesta
de Iran fue vista como moderada
por el mercado, lo cual repercutio
en gue las bolsas no se hundieran
y el petrdleo no escalara lo que se
estimaba.

EEUU y China sellan
acuerdo

Tras una escalada de aranceles,
duras acusaciones, treguas parciales
y suspension de negociaciones en
los tiltimos meses, finalmente EEUU
y China se encaminaron en los ul-
timos dias alo que se perfila como
un acuerdo comercial ratificado
oficialmente por ambos gobiernos.

Elpacto selld los términos estable-
cidos en rondas de negociaciones
celebradas en Ginebra y Londres a
inicios de este mes. Enlo medular se
indicé que China “revisaray aprobara
las solicitudes de exportacion de
bienes controlados que cumplan
con las condiciones con arreglo a
la ley" —que expertos atribuyen a
temas como el comercio de tierras
raras-y EEUU se allanoa poner fina
un conjunto de medidas restrictivas
adoptadas contra el gigante asiatico.

Mientras el mundo se encontraba
ala espera de conocer los detalles
del acuerdo, sumera confirmacion
como una salidaala guerra arance-
laria fue recibida con optimismoen
las bolsas, especialmente en Wall
Street con alzas significativas del
S&P y el Nasdaqg, al igual que en las
plazas europeas.

La mano dura de Trump
contra Canada

En la cara opuesta de su politica
comercial, el presidente Donald
Trump, suspendio este viernes to-
das las negociaciones comerciales
desarrolladas en los ultimos meses
con Canada “con efecto inmediato”
luego que este Gltimo pais anuncié
unimpuesto alos servicios digitales,
medida que el mandatario estadou-
nidense califico como “un ataque
directo y descarado contra nuestro
pais”, y anuncio un plazo de siete
dias para dar a conocer “el arancel
que pagara para hacer negocios con
los Estados Unidos”. La aplicacion
de impuestos a los servicios digi-
tales permite recaudar ingresos
de grandes empresas que operan
en linea y tiene especial impacto
efecto en las grandes tecnoldgicas
estadounidenses como Meta, Apple,
Google, Amazon y Microsoft.

se contrajo el PIB de EEUU en
el primer trimestre.

SQM aplica mayor ajuste
laboral en 12 afnos

Tras meses marcados por su
asociacion con Codelco en litio
—sometido a un constante cuestio-
namiento desde el frente politico-,
la reorganizacion y simplificacién
de las Cascadas duenas del 25,75%
de la propiedad y la salida oficial
del historico controlador de esas
sociedades Julio Ponce Lerou, ahora
SQM sumé un nuevo frente: los
despidos. Esta semana, la minera
nometalica ejecutd su mayor ajuste
laboral en 12 afios que afectarona
unas 400 personas desvinculadas
gue representan del orden del 5%
de la dotacién total. Asi, la firma
puso freno a la expansion de su
planta de trabajadores, que habia
crecido un 67% entre 2021y 2024.

En su justificacion de la medida
—que involucra a las divisiones de
litio y de yodo en todos sus niveles-
la compania indicé que responde a
los efectos de la caida en el precio
dellitio de manera constante desde
los niveles récord de 2022.

CEN v/s SEC

El sector eléctrico esta en alta
tension, esta vez a nivel de sus
autoridades. La Superintendencia
de Electricidad y Combustibles (SEC)
formulo cargos contra el Consejo
Directivo del Coordinador Eléctrico
Nacional [CEN) enrelacion a laentre-
gade informacion sobre el registro
y calculo de indices de indisponibi-
lidad y de Energia No Suministrada
entre octubre de 2023 y enero de
2025. Alrespecto, el regulador se-
nald que el CEN habria incurrido en
una “actitud pasiva” ante eventos
que afectaron la continuidad del
servicio, y no habria cumplido
adecuadamente con la entrega de
informacién clave para calcular las
compensaciones a los usuarios por
cortes de suministro. “El CEN no
ha dado cumplimiento efectivo al
requerimiento de entregar datos
completos, consistentesy corregi-
dos”, sostuvo la SEC. En respuesta,
el Coordinador aseguro que actud
con diligencia y atribuyd parte de
los retrasos ala falta de informacion

A FRASE DE

"Damos por terminadas todas las
conversaciones comerciales con
Canada, con efecto inmediato.
Informaremos el arancel que
pagara para hacer negocios con
EEUU en siete dias”.

Donald Trump, presidente de Estados Unidos.

desde algunas empresas.

La inédita formulacion de cargos
delaSEC alorganismo que supervisa
la operacion del sistema eléctrico
fue observada con expectacion
desde la industria. Para actores del
sector, este episodio seria solo un
anticipo de lo que podria venir en
relacion con el apagon que afecto
a parte del pais en febrero. Con
estos antecedentes, estiman que
la SEC podria escalar su ofensiva
hacia el CEN y formular cargos a
su presidente Juan Carlos Olmedo
yamiembros del consejo directivo.

Ciadi da portazo a WOM
WOM sufrio un duro revés en el
proceso que mantiene abierto ante
el Centro Internacional de Arreglo de
Diferencias Relativas a Inversiones
(Ciadi). El tribunal arbitral resolvio
rechazar la solicitud presentada
por la compaiia, que buscaba una
medida prejudicial precautoria para
suspender el cobroy la ejecucion de
las boletas de garantia asociadas al
despliegue delared 5G, cuya entrega

estaba comprometida para octubre
de 2023. Pese a eso, la entidad se
reserva la decision sobre las costas
del proceso. Con esta resolucion,
la Subtel queda habilitada para
avanzar en el proceso de cobro,
aunque primero debera solicitar el
alzamiento de la medida precautoria
que habia congelado la ejecucion,
tramite que serd impulsado por el
Consejo de Defensa del Estado.
Pese al revés, la compania insistio
en que no haincumplido de forma
deliberada, y que las demaoras
obedecen a factores externos,
como trabas en la permisologia y
episodios de violencia en la zona
sur del pais. En esa linea, WOM
hizo un llamado a Subtel a regirse
por los principios juridicos defini-
dos por la Contraloria para casos
similares, lo que —a juicio de la
firma— permitiria un pago de la
garantia sea proporcional al avance
de los proyectos, y no por el total.
El conflicto sigue su curso en el
Ciadi. La compania tiene previsto
presentar su demanda formal en
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octubre, mientras el CDE entregaria
su respuesta en marzo proximo.

La licitacion desierta de
Fonasa

Un duro traspié sufrio este lunes
el Fonasa al declarar desierta la
licitacion de la Modalidad de Co-
bertura Complementaria [MCC),
su proyecto estrella surgido en el
marco de la tramitacion de la ley
cortade isapres aprobada hace mas
deunanoy que, enlo fundamental,
ofrece ampliar la proteccion finan-
ciera a sus beneficiarios a través
de contratos de segunda capacon
companias de segurosy un acceso
preferente a una red de prestadores
de salud privados. Ahora el asegu-
rador publico tiene el desafio de dar
viabilidad a la MCC en un segundo
proceso en un plazo de tres meses,
lapso en el cual se comprometio a
realizar consultas con la industria
aseguradora para hacer ajustes a
la licitacion “escuchando a todos
actores”. Sin embargo, desde el
sector privado y expertos consi-
deran que el éxito de la propuesta
pasa por aplicar cambios de fondo.

El ascenso de Argentina
Argentinaregistro un crecimiento
interanual de 5,8% en el primer
trimestre de 2025, segin informo
este lunes el Indec. La cifra supera
el avance del 5,2% previsto por el
ultimo informe de expectativas
del Banco Central, y en términos
desestacionalizados, mostré un
alza de 0,8% respecto al cuarto
trimestre de 2024. El dato se co-
nocio en la antesala de la llegada

de una mision del FMI para iniciar
la primera revision del programa
crediticio acordado en abril. Entre
los compromisos asumidos por el
gobierno de Javier Milei esta reforzar
lasreservas del BCRAen USS 4.400
millones antes de fin de afo. Sin
embargo, el avance de la inflacion
y la presion sobre el tipo de cambio
han dificultado el cumplimiento de
las metas, lo que pone a prueba la
estrategia de ajuste del Ejecutivo
en medio de sefiales mixtas sobre
la recuperacion econémica.

La arremetida
de Hacienda en
contribuciones

En un escenario donde las con-
tribuciones -ya sea su rebaja o
exencion- se convirtieron en un
tema central en las propuestas
economicas de los candidatos ala
Presidencia, el ministro Mario Marcel
anuncié una medida especifica para
los adultos mayores pertenecientes
al 60% mas vulnerable: un limite
maximo para el pago del impuesto
territorial equivalente al 5% de sus
ingresos. El plan —que sera presen-
tado el proximo mes en conjunto
con la reforma a la renta de las
PYME y un fasttrack a proyectos de
inversion- ird acompanada de una
compensacion para la recaudacion
gue perciben las municipalidades.
Y en los dias siguientes, el titular
de Hacienda entrd al debate por
los impuestos territoriales arre-
metiendo contra la propuestadela
UDI de eximir de contribuciones a
las primeras viviendas en general,
sefalando que ello beneficiaria al

"barrio alto" al implicar que las co-
munas mas vulnerables subsidiarian
aotras de mayor nivel deingresos.

Cobre al alza

Las tensiones comerciales en-
tre Estados Unidos y sus socios,
sumadas a sefales de escasez
regional, estan empujando al alza
las proyecciones del precio del co-
bre. Esta semana, Goldman Sachs
elevo suestimacion para el segundo
semestre de 2025 aUS$ 9.890 por
tonelada en la Bolsa de Metales
de Londres, citando el impacto de
la investigacion de la Casa Blanca
sobre eventuales aranceles al metal..

En paralelo, Bank of America tam-
bién reviso al alza su proyeccion para
el cierre del afio, hasta USS 9.567 por
tonelada, destacando fundamentos
solidos como los déficits esperados
y el gasto en redes eléctricas en
China. Sin embargo, advirtio que la
incertidumbre macroy las disputas
comerciales siguen presionando el
desempefio del commodity.

El segundo tiempo de
Navarro en Sofofa

Por segunda vez consecutiva, Ro-
sario Navarro encabezarala Sociedad
de Fomento Fabril [Sofofa), tras ser
reelecta por el consejo general del
gremio. El nuevo periodo se exten-
dera entre 2025y 2027, con Gonzalo
Said como primer vicepresidente
y Heriberto Urzia como segundo
vicepresidente, ambos con papeles
clave enlos frentes interno y externo
del gremio.

En este nuevo ciclo, Navarro
buscara profundizar una agenda
centrada en cuatro ejes: impulsar
un "shock de inversion" y mejorar
la eficiencia de la permisologia;
modernizacion laboral orientada
al futuro del trabajo; fortalecer el
capital humano junto con promover
la adopcién tecnoldgica, e impulsar
lainternacionalizaciony diversifica-
cion de mercados. Aesto se sumaun
foco en seguridad como condicién
habilitante para el progreso.

Latam tiene luz verde

Larecomprade acciones contintia
en laaerolinea. Tras la aprobacion de
los accionistas esta semana, ayer
viernes el directorio anuncié que
el préximo martes 1 de julio iniciara
un nuevo programa de recompra de
acciones. La operacion se realizara
a un precio de $19 por papel y se
extendera por 30 dias.

Segln informo la compania a la
CMF, el procesose ejecutaraa través
de unaoferta firme en bloque enla
Bolsa de Comercio de Santiago, por
hasta 14.506 millones de acciones,
equivalente al 2,4% del total emi-
tido. Latam contrato a Banchile y
LarrainVial como intermediarios.

La operacion se da tras la re-
compra del 1,6 % de las acciones
realizadas acomienzo de afioy marca
la confianza de su administracion
por las proyecciones del negocio. =




