Ministerio de Hacienda

Desafios y Oportunidades
para la recuperacion de Chile

26 de marzo de 2021
Rodrigo Cerda N. | Ministro de Hacienda
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Gaobierno de Chile

(base 100 = inicio shock en t-1, Imacec desestacionalizado)

Una crisis profunda y una rapida recuperacion economica,

excepto en empleo
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Empleo
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Fuente: Banco Central de Chile, INE, CChC. Eventos reconocidos en t = 0 corresponden a 1998-99: Crisis asiatica (4T98), 2008-09: Crisis Financiera (4T08) y 2019-20: Octubre-19 y Pandemia. 1
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Lo peor de la crisis econdmica parece estar qguedando atras

Gaobierno de Chile

PIB e incidencia por componente
(var. % anual)
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Fuente: Banco Central de Chile.
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A= Chile ha realizado uno de los mayores esfuerzos fiscales del mundo
y el mas alto entre los paises emergentes junto a Brasil

\?‘* i =% .#'f:‘ih-’;" - ;@‘ -

Simbologia

[l Mas de un 10,0%
[l Entre 7.5% y 10,0%
Entre 5,0% y 7,5%
[ Entre 2,5% y 5%
B Menos de 2,5%

[] sindatos

Fuente: Elaboracion propia en base a FMI, como fraccion del PIB.
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Gastos producto de la Pandemia en 2020

Beneficiarios Ejecutado

(aprox.) (MM US$)
Fondo Covid
Fondo especial de insumos médicos: Fondo |l - 638
Ingreso Familiar de Emergencia: Fase Il 8.300.000 2.494
Bono Covid Navidad 8.300.000 292
Apoyo Municipios Fondo Covid (Fondo Solidario
Municipal 1) i Lol
Apoyo Clase Media 1.700.000 938
Postnatal de Emergencia 55.000 46
Nuevo Subsidio Transitorio al Empleo 500.000 46
Total Fondo Covid 4.576
Otros Gastos Plan econdémico de Emergencialy Il
Fondo Solidario Municipal | - 102
Bono Covid apoyo ingresos familiares 4.000.000 176
Fortalecer sistema de salud - 437
Fondo especial de insumos médicos: Fondo | - 260
Ingreso Familiar de Emergencia: Fase | 6.500.000 833
Total Otros Gastos 1.808
Total Gasto 2020 en medidas Covid 6.384

Fuente: Dipres.
]

En 2020 se entregaron importantes medidas de apoyo directo a
las empresas y hogares...

Evolucion monto acumulado en transferencias directas del Gobierno
(millones de ddlares)

7.500

5.000

2.500

abr-20  may-20 jun-20  jul-20  ago-20 sept-20 oct-20  nov-20  dic-20 ene-21 feb-21
m Bono Covid W IFE B Bono clase media
B Bono Covid Navidad m Cajas alimentos M Bono transportistas



a Ministerio de
4 | Hacienda

... Y en 2021 sequiremos apoyando a las personas mas
afectadas por la pandemia. El nuevo paquete fiscal aumentara
el Fondo Covid en US$ 6.000 millones (hasta US$ 18.000)

Gaobierno de Chile

Nuevo

Gasto en transferencias directas . . :
Medida Anunciada anuncio

(millones de doélares) US$)

Total (MM | Anunciado

(MM US$)

(MM USS$)

® Bono Covid m |FE m Bono Clase Media S
Bono Covid Navidad ® Cajas alimentos ® Bono transportistas Mt AU i 229 208
¢ Total Bono Clase Media 1.484 1.000 484
12.008 =907 Apoyo a las pymes 300 300
—r—
10.000 Fortalecimiento a la salud 300 300
Subsidio al empleo (oferta) 238 238
8.000
6.574 Subsidio Protege (+3 meses) 25 25
*
6.000 Bono transportista 82 82
Total medidas de gasto
4.000
2.000 Préstamo Clase media y Transportistas 1.750 900 850
0 Total Recursos movilizados 7.116 2.429 4.687
a mar-21 ajun-21

Fuente: Direccién de Presupuestos.

% del PIB

2,33

0,79

1,53
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Az Las nuevas medidas seran financiadas principalmente con
mayores ingresos fiscales previstos para 2021

Gaobierno de Chile

Activos Financieros del Tesoro Publico
(millones de USS y % del PIB)

35.000 - 18%
Fuente de Financiamiento @ Financiamiento |Gasto/Préstamo % PIB o~ I = L 16%
I i : = 4%
Total mayores ingresos 5.366 5.366 1,75% 25.000 St
wr | (]
(¥)]
Codelco 1.347 320.000 8,5% 10%
10}
GMP10 2.059 $15.000 K
2 - 6%
Mayor crecimiento 1.960 £10.000
- 4%
Activos Tesoro Publico 1.750 1.750 0,57% 5.000 )
TOTAL 7.116 7.116 2,33% 0 L 0%
Od AN MTLORNDIOEANMNTLLONDNIOEAANMTNONNONO
OO NO00000000C00 ddddd dd dd N
OO0 0000000000000 0000000O0
Ao dd T ddd AN NN AN AN NN ANANANANANNNANANNNNN
[ Otros Activos del TP I FRP FEES
I Fondo para la Educacion FAR I Fondo TAC
Fuente: Ministerio de Hacienda. 6
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&= Proyecto de Ley - Bono Clase Media y Préstamo Solidario

Gaobierno de Chile

BONO CLASE MEDIA 2021

= Requisitos:
i.  Ingresos entre $408.126 y $1.500.000
ii. Caida de ingresos formales superior al 20%
iii.  Sin requisito de ingresos entre salario minimo y $408.125
iv. Se elimina declaracion jurada

= Beneficios:
I. Bono Base de $500.000 + aumento por n° personas con D, AM y/o NNA:
o 1 persona: $125.000/ 2: $187.500/ 3 0 mas: $250.000
ii. Bono Base se reduce desde $400.000 a $100.000 para salarios entre $1.5-2.0mn
lii. Registro del hogar en RSH solo para acreditar cargas
Iv. Beneficiarios se estiman en torno a 2.000.000 de personas

i “‘T |
d i

Breden
Master
:

PRESTAMO SOLIDARIO 2021

» Requisitos:
i.  Caida de ingresos superior al 10%

= Beneficios:

—— I Hasta 2 cuotas (base) y hasta 3 si no recibe Bono Clase Media
ii.  Monto equivale al 100% de la caida en ingresos

iii. Crédito: UF, sin intereses, 1 afio gracia, contingente a ingresos
Iv. Beneficiarios se estiman en torno a 2.400.000 personas

v



e Reforma de pensiones permitira reducir las brechas entre
hombres y mujeres, y entre distintos grupos de ingresos.

Gaobierno de Chile

Los 5 ejes de la Reforma

1. Expande y fortalece el Pilar Solidario

2. Se crea un nuevo Pilar Contributivo
3. Garantia de Pension Minima Ana pertenece al 8

menor INngreso,

4. Subsidio y Seguro de Dependencia Severa tiene 65 afios y cotizé
15 anos en su AFP. Su

5. Aumento de la competencia y nuevas regulaciones para las AFP RETHICI RERRE 88 C6

$150 mil. Padro pertenece al
,tiene €5 anos H
y cotizod durante 20 anos iy
Con la reforma on su AFP. Con ol sisterma i = 4
actual su pension serd

de $200 mil, pero con la i
Ana podra acceder ahora a un Aporte Reforma de Pensiones podra
Hegar a $344.279,

Previsional Solidario de $96,120 adicionales
ademas, y por medio de su cotizacién
adicional, al Programa de Ahorro LC6m°?
Colectivo Solidario (§79.075), obteniendo
una pension de $325.195

Ahora podra acceder al Aporte

Su pension podrd aumentar Previsional Solidario, sumando
$175.195 (116,8%). $85705 y, gracias al Programa de

Ahorro Colectivo Solidario, sumara

AN otros $58.574, obteniendo una pension

. e total de $344.279.

Fuente: Gobierno de Chile. 8
]
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Total de recursos comprometidos para mejorar el sistema de pensiones
(% del PIB)
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Hley Corta

Fuente: Direccién de Presupuestos.
]

B Recursos totales PDLley larga W Indicaciones PDL ley larga

A=) E] costo total de lareforma de pensiones, en régimen, alcanzara
1,2% del PIB.

En 2021, los recursos comprometidos
alcanzan 0,8% del PIB, equivalente a US$
2.336 mn.

Las medidas con impacto fiscal son:

El aumento de la cobertura del Sistema
de Pensiones Solidarias (SPS).

Se acelera la transicion de la ley corta
del SPS.

Aumenta el valor de la PBS.

Aumenta la cobertura del subsidio de
dependencia al 80%.
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Mayor precio del cobre son buenas noticias para Chile

—Promedio 2020 ——Promedio 2021

Precio del Cobre
(USS$ por libra)

ene-14

jun-14

nov-14

abr-15

sept-15

feb-16

jul-16
dic-16
may-17

oct-17

mar-18

ago-18

ene-19

jun-19

nov-19

abr-20

sept-20

feb-21

120%

100%

80%

60%

40%

20%

0%

-20%

Exportaciones mineras trimestrales
(var. % a/a)

= 2002-2004 m2019-2021
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Fuente: Banco Central de Chile, Bloomberg. * Valor de referencia corresponde al precio de enero del primer afio respectivo.
]
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|
A | a actual legislacion sobre IEM generara mayores ingresos
fiscales en 2021, debido al aumento en el precio del cobre.

Gaobierno de Chile

Recaudacion Minera y Precio del Cobre Tasa Marginal y Precio del Cobre
(mm US$ y US$/Ib) (% y US%/Ib)
0 0
16.000 45 60% 18%
mmm Codelco === Mineria Privada =#=PCu (eje der.)
14.000 50% 15%
4,0
12.000
40% 12%
10.000 3.5
30% 9%
8.000
6.000 8,0 20% 6%
4.000
2.5 10% 3%
2.000
[ 0% 0%
0 2,0 E1: US$ 3,5/b E2: US$ 4,0/Ib E3: US$ 4,5/Ib
(o] N~ [e0] (o)) o i (qV (92] < L] O N~ (e 0] (o)) o
© © © O d d9d d d 94 9 494 494 49 49 i "
S B RS S S e S eSS SRE mmm Margen Op. (%)  -#=Tasa Marginal (%, eje der.)
Fuente: Cochilco, Direccién de Presupuestos. 11



GESTION DE LA DEUDA
PUBLICA
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Deuda Bruta 2020*
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Deuda bruta del gobierno central

Se preve la deuda publica se estabilizara en torno a 43% del PIB,

muy por debajo del nivel de otras economias emergentes.
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Fuente: Ministerio de Hacienda. * Monitor Fiscal del FMI (Oct-20).
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La deuda de Chile destaca por un vencimiento promedio alto y
..., Vencimientos bien distribuidos.

Estrategia de gestion de la deuda

16
Perfil de deuda al 30 de enero de 2021

Domestico: desarrollar y alargar las curvas de (Miles de millones de délares)
rendimiento (nominal y real), al tiempo que se profundiza 14 N aCLP
la liquidez fomentando una mayor participacion de los no Rljialondinked
residentes. 12 | mUSD
« Las emisiones recientes han fortalecido nuevos 10 n
indices de referencia y han creado plazos mas largos, 1
extendiendo el perfil de vencimiento de la deuda en / i

linea con los estandares internacionales.

Externo: establecer puntos de referencia para las
empresas chilenas en los mercados de capitales
internacionales. 4

Ademas: promover el desarrollo de una clase de activos 2
verdes "ESG" (bonos verdes / sociales / sustentables) que
atraiga la inversion extranjera en apoyo de las necesidades
de infraestructura sustentable del pais, al mismo tiempo que
diversifica la base de inversionistas.

()}
2027
. mm
2023 — ]
[ 1
20025
2027 T
I ]
2031 T
]
2035 I
—
2039
I 1
——mm
2043

2047 ——
2051
2061 m———

2029
2033 mmm
2037
2041
2045
2049
2053
2055
2057
2059

Fuente: Ministerio de Hacienda.
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el | a deuda estd denominada principalmente en moneda local, con
alta participacion de inversionistas institucionales locales, mientras
bonos verdes entregan acceso a nuevos actores.

Las emisiones de bonos tematicos han >,
) ) Composicion de la deuda por moneda
logrado varios hitos (% del total)

100%

Bonos verdes son instrumentos que financian proyectos de
mitigacion y/o adaptacion al cambio climatico y proteccion
del medioambiente. BOSE

70%
Bonos Verdes 2021 .
« USD -$ 750 mm retap de 2.450% 2032 Notes
* EUR - € 400 mm retap de 0.830% 2031 Notes

90%

38% 43% 39%

50%

34%
40%

Bonos sociales son instrumentos de deuda cuyos fondos 30%

financian proyectos sociales elegibles %

10%
14%

Bonos Sociales 2021
e USD-%$1,500 mm 3.100% Notas 2061 0%

« EUR-€1, 250 mm 1.250% 2051 Notas

2002 2010 2019 2020 2021 (e)

BUSD EEuros BUF OPesos @O0Other

Fuente: Ministerio de Hacienda.
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MOTORES DE CRECIMIENTO
PARA CHILE



23 [Mnieros p ny : :
Se prevé una fuerte recuperacion de nuestros principales
..., SOCIOS comerciales en el periodo 2021-22.
Expectativas de crecimiento SS.CC. 2021 Expectativas de crecimiento SS.CC. en 2022
(var. % ala) (var. % ala)
=——China =——EE.UU. -——Eurozona ——China =—EE.UU. ——Eurozona
9,0 6,0
_/ ———
8,0 S
5,0
7,0
6,0 4,0
5,0
3,0
4,0
3,0 2,0
2,0
1,0
1,0
0,0 0,0
S I I & 8§ §8 8 8 I I & & & & S R R & R 8§ §8 8 {8 I K I & &
8 F 8 Fg52 8588888 ¢ 8 FEgs5Rgpe e8¢

Fuente: Bloomberg.
]
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50,0%

40,0%
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10,0%

0,0%

-10,0%

-20,0%

1T18

Mayor dinamismo exterior se refleja en alza de exportaciones.
Repunte en importaciones de bienes de capital adelanta mayor
dinamismo de la demanda interna.

Exportaciones, trimestre Importaciones, trimestre
(var. %, a/a) (var. %, a/a)
® Exportaciones M Mineras ®Industriales ® Importaciones Bienes de consumo  mBienes de capital
30,0%
20,0%
10,0%
0,0%
-10,0%
-20,0%
-30,0%
-40,0%
-50,0%
[e0) (c0] [e0] (o)) (o)) (o)) (o)) o o o o ® (e 0] [e0) (c0] (e 0] (o)) (o)) (o)) (o)) o o o o *
— — — — —i — — AN AN (V) [V b —i — — — — — —i — AN [V} [QV [QV I
ERREEEEEE = ENE B SRS Gl = T A= | O = =Rt R L R Gl
N (92 < i (qV (42) < i AN (2] < — i N (92 < i (qV (42) < i AN o™ < —

Fuente: Banco Central de Chile. * Variacion acumulada a la segunda semana de marzo
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Mientras se acerca un Iintenso calendario eleccionario, se
...... ODServa unareduccion de laincertidumbre en Chile.

CDS a 5 ainos

indice de incertidumbre econémica BCCh
(puntos base)

(indice)
——Chile ——Brasil ——México ——Perd ——Colombia 3,0
4
50 25
400
2,0
350
300 H}’ 15
250 Il 1.0
200
0,5
150 : | n\
w A ‘ 0.0
100 w o . \ M‘N
50 WS -0,5
0 o o o o o o o o o o o o — — -1.0
7 iRoY 5 WU BRI, G o AR A B BB T T B O
@ = 9 @ S o I ONE=NG T — NG = ) = O —— = D)

Fuente: Banco Central de Chile, Bloomberg.
]
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S&P

rebajo

la calificacion crediticia de Chile (A+ =2 A,
perspectiva estable), aunque el pais se mantiene como lider a
nivel regional. Fitch mantuvo su nota, con perspectiva estable.

Clasificacion de deuda de Chile
—S&P (estable)

—Moody's (negativo)

—Fitch (estable)

_[l

ene-92
may-93
sept-94

Fuente: Bloomberg.
]
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sept-14

ene-16

may-17
sept-18

ene-20

S&P: f‘Las finanzas publicas de Chile
probablemente se estabilizaran en un nivel
estructuralmente mas debil tras el impacto de

la pandemia y cuando la economia crezca a
su nivel de tendencia”.

“A su vez, el ajuste de la perspectiva de la
clasificacion de ‘negativa” a “estable” refleja
la expectativa de S&P en la continuidad de
politcas econdmicas y la fortaleza
Institucional del pais”.

Fitch: “La calificacion esta respaldada por un
marco de politica creible y posicion financiera
robusta, que cuenta con una deuda publica

notablemente inferior a paises con la misma
calificacion. ”
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(Basis points)

Hemos respondido decididamente para mitigar el

Impacto del

Covid19, pero reafirmamos compromiso con la sostenibilidad fiscal

Chart 1. Hard Currency Bond Spreads vs Average Ratings

SUR (2306)
1400 -+ . . ® ® LKA(2089)
ZMB (3857) o Rl
ARG (1485) :
TIK ®
1200 - |
= ® Frontiers e EM
1000 - L sl
MOZ - .4 -
“GHA  TUN
® / CMR
800 - 3 & EGY
GAB ® ® NGA - CRI
UKR & ™. TUR - OMN
o @7 LGN
600 -1 L BLR‘,_. .. ®
PAK
ETH ™, J@}{ ZAF
.. SEN-.
’.. GEO /448
400 - . ® @ L.
o BRAL
ik ARM R/
o ® ectm #7 | rou poL DN
HND %ii EE& PAN 20 -
200 - ND e ® F’ER M;’s | A
?"(NM e URE OBy censensnses= ®
SRB HRV HUN POL -
0 T T — . Y | | I
CCC B BB . BBB A AA
Rating AAA

Fuente: Fondo Monetario Internacional. Calificacion promedio considera Fitch, Moody's y S&P. Spread se basa en EMBIG de JP Morgan e indices Nexgem (vencimiento superior a un afio)
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Z e Hemos encargado al CFA propuestas de cambios alaregla, de
rapida implementacion

Objetivo: evaluar nuevos perfeccionamientos a la regla chilena, con el proposito de

potenciarla y fortalecerla como instrumento central de una politica fiscal sostenible

Balance efectivo y estructural
(% PIB)

Calculo de los parametros estructurales: PIB _Tendencial y
precio del cobre de referencia.

I Balance Estructural - Balance Efectivo

[EEN
o

 Calculo de nuevas elasticidades para la estimacion de la
recaudacion tributaria no minera ciclicamente ajustada.

* Tratamiento de las medidas tributarias transitorias de
reversion automatica y otros ingresos por una vez.

© & AN ON MO ®©

-7,4

(o]
N
[ ]

Simplificacidon de las ecuaciones para el Ajuste Ciclico de
los Ingresos por la Tributacion de la Mineria del Cobre

O
o

2003
2004
2005
2006
2008
2009

2001
2002
2007
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

20 (3T) 8

20 (4T)
2021

Esta solicitud se suma a la realizada con anterioridad, respecto a propuestas para implementar
una regla dual, que considere un objetivo de deuda, y clausulas de escape, prontas a entregarse
el presente mes.

20
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65
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Los indices de confianza se recuperan y adelantan un repunte de

la inversion y el consumo en 2021

Confianza empresarial y Crisis
(50 = neutral)

—2008-09 =—2019-20

65

60
Optimismo
55

.......................... 50

45
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35 35
Pesimismo
30 30
25 25
20 20
© < O N S © 0O O N < © 0o O o <
L LA + + + + 4 d4 +d +d4 +H N N «
SRR R S A n o

Confianza consumidores y Crisis
(50 = neutral)

—2008-09 —2019-20

Fuente: Icare, Adimark. Eventos reconocidos en t = 0 corresponden a 2008-09: Crisis Financiera (4T08) y 2019-20: Octubre-19 y Pandemia.

Optimismo
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==+ E|l aumento de casos positivos de Covid-19 y las mayores
restricciones de movilidad son un factor de riesgo para la
reactivacion. Chile es lider en vacunacion a escala global.

i

Gaobierno de Chile

Distribucion del Plan Paso a Paso Positividad Poblacion vacunada contra el Covid-19

(% de la poblacion) (casos confirmados como % de test PCR) (Paises seleccionado, % de la poblacion al 24 de
marzo de 2021 o ultimo dato disponible)
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Fuente: Ministerio de Salud, Ministerio de Ciencia, Our World in Data. 22
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==+ COMO respuesta a las ultimas medidas anunciadas, se observa
una reduccion a la movilidad. La actividad repuntara
marcadamente en el segundo semestre.
Movilidad por categoria - Google Movilidad por categoria - Apple
(var. % vs pre-pandemia, PM7d) (var. % vs pre-pandemia, PM7d)
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Fuente: Google, Apple.
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a Ministerio de
4 | Hacienda

Estamos trabajando para impulsar aun mas el mayor optimismo
-...| UE Se preve paralarecuperacion de Chile post-pandemia.

Estimaciones de Crecimiento - IPoM Estimaciones de Crecimiento - EEE
(var. % real a/a) (var. % real a/a)
=-2020 —m—-2021 -m—2022 2020 2021 2022
8,0 8,0
6,0 6,0 6,0
5,3
4,0 3,5 4,0 3,5
2,0 2,0
0,0 0,0
-2,0 -2,0
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Fuente: Banco Central de Chile. Corresponde a punto medio de la estimacién del IPoM respectivo y a proyeccion de Encuesta de Expectativas Econémicas al cierre del periodo respectivo de cada IPoM. 24
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