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Zahler - Co.

Economia Internacional

+ Desaceleracion en Chinay posible default de gran empresa inmobiliaria
china, junto arestricciones de oferta, afectan los mercados

* Reserva Federal da sefiales de iniciar gradual retiro de exceso de liquidez
(“tapering”) en 4721 y de aumentar la TPM en 2022

Economia chilena

+  Proyectamos crecimiento del PIB de 10,4% este afio y 2,7% en 2022

+ Dinamismo del gasto interno, impulso fiscal y monetario, y retiros de las AFP,
adelantan aumentos de la TPM por parte del Banco Central

. La inflacion fluctuara sobre la meta puntual del BC en 2S21y en 2022

. Proyecto de Ley de Presupuesto 2022 contempla contraccién del gasto
de 22,5% respecto a la ejecucién proyectada para este afio

Zahler Co.
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Fuerte crecimiento del PIB mundial este afio, liderado por

China y EE.UU, principales socios comerciales de Chile
(a/a; %)
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Caida de las bolsas de valores en septiembre
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EE.UU.: solicitudes de seguro de desempleo en
2,000 torno a su promedio historico

(miles de personas)
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EE.UU.: se reduce pérdida de empleos a 6 millones
(Millones de personas)
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Tasa de desempleo en EEUU se reduce a 5,2%
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Eurozona: elevados PMI, con caidas en el margen
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China: Reservas Internacionales se mantienen en un alto nivel

(US$ trillones)
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China: Superavit de Balanza Comercial mensual
continla aumentando
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China: crecimiento de produccion industrial y ventas
minoristas se desacelera en el margen
(a/areal; %)
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Importancia de China en las exportaciones de
Chile*
(%)
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2021: importante aumento del PIB de nuestros
principales socios comerciales

Participacion (% Crecimiento del PIB (%)
del total) 2018 2019 2020 2021p  2022p

China 40 6,6 6,1 23 8,3 55
Estados Unidos 15 2,9 2,3 -3,5 5,9 4.0
Japén 8 0,3 0,7 -4,8 25 2,1
Corea del Sur 5 2,7 2,0 -1,0 4,0 2,9
Brasil 5 1,3 11 -4,1 5,0 1,9
Otros 28 - - - -

Fuente: Banco Central de Chile, Zahler & Co.
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Se mantiene Politica Monetaria muy expansiva en ED
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Fortisima expansiéon monetaria de EE.UU se frenaria en
4721
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EE.UU.: Inflacion (IPC) al alza
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EE.UU.: Inflacion (PCE) al alza
(a/a; %)
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Inflacidon anual esperada, con base en tasas de interés de
US Treasury-10, muy volatil, en torno a 2,3%
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USD (DXY) con tendencia al alza, fluctia en torno a 93
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Correlacion DXY con TCN, se reduce en 2021
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Precio del cobre cae, y del petréleo sube, en el margen
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Latinoameérica: variacion del PIB 2020 y 2021
(a/a; %)
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EEE: aumento del PIB a 10,4% en 2021, baja a 2,5%
en 2022 y baja a 2,0% en 2023
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Confianza empresarial se mantiene sobre el nivel
neutral y aumenta en el margen
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Inversion (FBCF) y confianza empresarial (IMCE)
(a/a, %; indice)
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Proyeccion de asto
y de PIB y Gast
(a/a; %)
-21 1I-21 n-21  Iv-21 1-22 1I-22 n-22  1v-22 2020 2021 2022
PIB 0,5 18,1 15,5 8,9 4,6 3,2 1,1 2,0 -58 | 104 2,7
Consumo Privado 52 33,7 22,9 9,0 4,0 1,9 11 2,1 -75 | 16,7 2,3
Bienes Durables 48,9 130,0 450 25,0 5,0 -4,0 1,0 3,0 2,7 52,8 1,1
Bienes no Durables 6,0 28,9 20,0 50 4,0 4,0 0,3 1,0 22 | 139 | 22
Servicios -2,0 24,4 20,0 9,0 4,0 1,7 2,0 31 -13,5 | 12,1 2,7
Inversion 1,1 24,8 20,4 14,3 53 31 33 1,3 -11,5 | 14,6 31
Maquinaria'y Equipos 22,4 47,4 7,0 50 2,0 0,5 55 3,0 -11,8 | 182 | 2,7
Construccion -10,0 131 30,0 20,0 8,0 50 2,0 0,0 -11,3 | 125 | 33
Exportaciones 54 -3,0 5,6 6,7 9,3 6,4 6,3 0,2 -1,0 0,8 54
Importaciones 17,2 39,6 30,9 14,8 6,5 0,6 1,2 55 -12,7 | 25,0 3,4
Inversién/PIB (%) 20,5 20,7 20,7 23,9 20,6 20,7 21,1 23,7 20,7 | 215 | 216
Fuente: Zahler & Co. Zahler Co.
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Proyeccion de PIB sectorial

(%;ala)
Sector Ponderadores 11 511 g721  aT21 2021 1T22 2T22 3722 4T22 2022
2020 (%)
Agropecuario-silvicola 3.4 3.8 2,1 7,0 2,0 3.4 5,0 5.8 1,4 2,5 4,1
Pesca 05 160 | 68 10,0 15,0 115 | 05 2,0 05 03 0,9
Mineria 12,5 -2,1 2,8 2,0 3,0 (N5 5,0 3.4 1,5 -1,9 1,9
Industria Manufacturera 9,9 2,8 16,5 9,0 10,0 9.4 25 2,7 24 35 28
Electricidad, gas, aguay 3,0 03 | 114 | 60 2,0 47 | 25 | 20 | 33 | 27 | 26
gestién de desechos
Construccion 6,0 -11,5 | 14,8 40,0 16,0 13,1 8.9 53 1,0 0,2 3.4
Comercio 93 11,7 | 426 | 250 50 192 | 53 14 25 | 80 31
Restaurantes y hoteles 1.6 -17,7 | 705 50,0 25,0 235 146 2,7 0,5 0,0 4,1
Transporte 4,2 -6,8 19,7 30,0 15,0 13,1 8,0 12,1 0,1 0,5 4,7
C0|11L|r1|9§C|0r1es y servicios de 21 6.4 77 85 43 6.6 40 06 04 51 26
informacion
Servicios financieros 4,4 -0,5 43 3,0 4,0 2,7 4,2 1,3 3,0 21 2,6
Servicios empresariales 9,9 -2,7 10,5 11,0 7,0 6,3 3,5 25 1,6 25 25
Senvicios de vivienda e 8.0 12 | 62 8.0 25 44 | 44 | 25 | 16 | 52 | 34
inmobiliarios
Servicios personales 12,1 -0,7 36,3 30,0 20,0 22,0 7,0 8,3 3,0 1,0 4,6
Administracion pablica 4,9 2,8 38 4,0 4,0 37 35 1,6 15 15 2,0
Producto Interno Bruto 100 0,5 18,1 15,5 8,9 10,4 4,6 3,2 11 2,0 27
Fuente: BCCh ZahletxCo.

Leve déficit de la Cta. Cte. de la B. de Pagos

(millones de USD; %)

_ 121 1-21 -21 Iv-21 1-22 11-22 l11-22 IV-22 2020 2021 2022

Balanza Comercial de bienes 4.266 4.174 3.080 6.589 5.281 2297 2.683 4177 18.369 | 18.108 | 14.438
Exportaciones de bienes 22232 23234 23801 26154 25482 22902 23845 24914 73.485 | 95.421 | 97.143
Importaciones de bienes 17.967 19.060 20.721 19565 20.200 20.606 21.162  20.737 55.116 | 77.313 | 82.705
Balanza de Servicios -6.102 -6.812 -6258 -5965 -6.046 -5919 -6.019 -5547 -14.999 | -25.137 | -23.531

Balanza de Servicios no Financieros -1719  -1902  -2161  -1553  -1.829 -2198 -2.236  -1.852 -4.998 | -7.333 | -8.115

Exportaciones de Servicios 1538 1487 1523 1926 1763 1466 1526  1.835 6.318 | 6475 | 6.590
Importaciones de Servicios 3257 3389 3684 3479 3591 3664 3762 3687 11.316 | 13.808 | 14.704
Balanza de Servicios Financieros -4.384  -4910  -4097 -4412 -4217 -3721 3783  -3.695 -10.001 | -17.804 | -15.416
Saldo en Cuenta Corriente -1.837  -2.638  -3.178 624 -765 -3622 -3336  -1.369 3.370 | -7.029 | -9.093
| SCCaPIB (%) 2,4 33 43 08 10 46 43 16 €13 | 22 | 28 D)

Precio Cobre (cUS$/lb) 385 440 425 417 408 394 391 388 280 417 395

Precio Petréleo (US$ por barril) 58 66 70 70 67 64 64 64 39 66 65

Vol.Exp. Cobre (%, a/a) 72 16 0,0 40 80 0,5 30 5,0 12 04 16

Vol.Exp.Agr., silv. y pesca (%, ala) 242 6,9 10,0 0,0 10 7,0 2,0 2,0 -34 6,38 30

Vol.Exp.Industrial (%, a/a) 22 () 50 50 30 30 2,0 0,0 4.4 0,0 2,0

Fuente: Zahler & Co. Zahler Co.
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Fuerte aumento del gasto en consumo de bienes; y
recuperacion del gasto en servicios
(ala; %)

1719 2119 3T19 4T19 1720 2720 3720 4720 1721 2121 Jul  Ago

Consumo
\Ventas minoristas de bienes (ex. autom.; real) 07 14 21 -54|-08 -224 39 191114501 |568
Ventas Autos, ANAC (nimero) 35 -112 -62 -21,0(-195 -712 39,1 123 | 7,6 | 265 | 233 | 97
Importaciones Bs. de Consumo (valor) 40 95 -108 -17,0(-20,1 -379 -20,7 44 [396 | 101 | 84 | 92
Consumo de servicios (real)* 55 43 44 -27|-29 -246 194 -62|-20|244| -
Colocaciones de consumo (real)** 67 61 55 23|-15 -61 -128 -163(-17,2|-156(-13,6(-105
Colocaciones de vivienda (real)* 77 74 82 78|81 85 62 55|50|52|55]63

*Consumo de servicios en Cuentas Nacionales
** Colocaciones nominales deflactadas por IPC
Fuente: INE, ANAC y BCCh

Zahler Co.

Importacién de Bienes de Consumo*
(US$ millones)
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Ventas de automoviles nuevos

(unidades)
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Ventas minoristas reales (sin automoviles)
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Fuerte aumento de las ventas minoristas
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Tasa de desempleo a nivel nacional
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Tasa combinada de desocupacion y fuerza de trabajo
potencial cae muy gradualmente
(miles de personas; %)
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Ocupados aumentan tras cuatro meses de retrocesos
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Nivel de ocupacion todavia por debajo de 2019
(miles de personas)
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Fuente: INE

Creacion (destruccion) mensual de empleo
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Creacion (destruccion) de empleo sectorial

(variacion; miles de personas)

Vari
m/m
Actividades financieras y de seguros -5
Actividades de servicios administrativos y de apoyo 2 -7
Administracién publica y defensa 2 -2
Suministro de electricidad, gas, vapor y aire acondicionado 2 -2
Suministro de agua 7 o]
Actividades de organizaciones y 6rganos extraterritoriales o] o]
Actividades inmobiliarias -1 16
Actividades artisticas, de entretenimiento y recreativas 6 18
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca -14 21
Ensefianza 5 21
Actividades de atencién de la salud humana y de asistencia social 16 28
Explotacién de minas y canteras 5 34
| Actividades profesionales, cientificas y técnicas -4 37
Actividades de los hogares como empleadores 12 40
Informacién y comunicaciones 4 63
Otras actividades de servicios 6 65
Industrias manufactureras -7 73
Actividades de alojamiento y de servicio de comidas 13 98
Transporte y ailmacenamiento 21 108
Comercio al por mayor y al por menor 37 232

Construccién

Total de ocupados

Cifras de julio Zahler CO.
Fuente: INE

Poblacion en edad de trabajar (15 afios y mas)

(miles de personas)

4,891
Inactivos Habituales

5,821

847
Inactivos Potenciales
1,155
Poblacién de 15 afios y mas a Dic-19: 15,516
691 .z ~ 7
Desocupados Poblacion de 15 afios y més a Jul-21: 15,924
L 799
9,087
Ocupados
8,149
0 1000 2000 3000 4000 5000 6000 7000 8000 9000 10000
®dic-19 ®jul-21
Fuente: INE y Zahler&Co. Zahler CO‘
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Ocupados por edad
(indice dic 2019=100)
115
= 15-24 afios = 25-34 afios
= 35-44 afios 45-54 afios
105 — 55-64 afios 65 afios y mas
65 afios y mas
95
85
75
65
55

dic-19 feb-20 abr-20 jun-20 ago-20 oct-20 dic-20 feb-21 abr-21 jun-21

Cifras a julio
Fuente: OECD y Zahler&Co. Zahler CO‘

Mercado Laboral

(%)
MEEE) Var. Empleo
Empleo (a/a) Asalariados  Salarios Salarial  Desempleo Dic/Dic Ocupados/ FT/PET
(a/a) reales (a/a) asalariados (%) Gl Trabaj PET (%) (%)
(a/a) o (a/a)
2009 -0,7 -1,8 4,8 3,0 9,7 -29 13 50 56
2010 104 - 2,2 - 8,2 428* 74 54 58
2011 50 4,8 25 74 73 215 39 57 62
2012 23 4,3 32 77 6,6 165 15 57 61
2013 21 23 39 6,3 6,1 197 16 58 62
2014 14 0,6 18 24 6,5 100 19 58 62
2015 17 2,2 18 4,0 6,3 179 15 58 62
2016 12 0,1 14 15 6,7 72 16 58 62
2017 24 14 24 39 7,0 268 2,7 58 63
2018 2,2 2,9 19 4,9 74 146 2,6 58 63
2019 2,1 2,2 2,1 43 72 173 2,0 58 63
2020 -12,3 -7,7 0,6 -7,1 10,7 -1061 -8,9 50 56
2021 74 55 14 71 8,9 689 50 53 58
2022 4,0 2,2 15 38 8,9 243 4,0 54 59
Fuente: INE y Zahler & Co Zahler Co.
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Fuerte aumento en el valor de la importacién de bienes de
capital en 2021 y crecimiento de la construccion en 2721
(a/a; %)

Inversion

Importaciones de Bs. De Capital (valor) 25 11 28 -39|-148 -162 -108 -13,7|339 ]384 | 294|439
Inversion en construccion (real) 34 63 79 47|60 -166 -243 -95(-100({131| - | -
IMACON (indice, real) 11 19 52 6700 -118 -144 -39|-03[165

PIB construccion (real) 13 53 72 43|56 -200 -296 -112|-115(148| - | -
BTU 10Y (%, prom.) 15 10 02 05|05 00 03 -01|-02]09|15]16
IMCE Total (indicador) 53 51 51 40|42 34 43 51 [ 55| 53 | 58 | 60
IMCE Comercio (indicador) 57 53 51 39|41 32 45 55 |59 | 57 | 60 | 62
IMCE Construccion (indicador) 51 48 45 31|23 9 24 42 |44| 42| 4352
IMCE Industria (indicador) 49 44 46 40 | 43 35 46 52 | 56 | 55 | 61 | 63
IMCE Minerfa (indicador) 5 64 66 515 61 55 53 |60 |58 | 61|62

Fuente: BCCh, CChC, ICARE y INE

Zahler Co.

Importacion de Bienes de Capital*
(US$ millones)

1800

1600

1400
1200
1000

8

6

4

2

E F M A M J J A S o N D

8

8

8

8

0

m2019 m2020 m2021

*Septiembre corresponde a la informacién acumulada a la segunda semana del mes
Fuente: BCCh Zahler Co.
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29

24

19

14

2000

Gasto del Gobierno Central

(%; a/areal)

-22,5
fu) [aN) ™ <t Yo (o] ~ [eo) (2] o — N (32} < 19 [(} N~ [ee} [« o o Qo
o o o o o o o o o — — bl — — — — - - — N — N
o O O O O O O O O O O O O O O O O O O O o o
Fuente: Dipres Zahler CO'

Balance efectivo del Gobierno Central*
(% del PIB)

8.0

7.8
7.3
6.0
4.4 29

4.0 :

21
2.0 13

1 E .
0.0 mE- .

-0.5

0.6 0.5 -04 0.6
1.2
-2.0 16 1.7
21
- 2.9
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L
s

2.7 2.8
-4.0
43
-6.0
-8.0 7371
-10.0
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S 000000000 dddddddddddoNNN NN
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*Barras achuradas en la proyeccién corresponden al rango adicional del balance efectivo dependiendo de
la meta del Balance Ciclicamente Ajustado (BCA)
Fuente: Dipres. Zahler CO‘
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Saldos ajulio 2021:
FEES: US$ 3.991 millones FondOS SOberanOS

FRP: US$7.479 millones | (US$ millones; a fines de cada afio)

ICambio FEES 2009/2008 US$ -8.926 millones
ICambio FEES 2020/2019 US$ -3.287 millones
ICambio FEES julio 2021/2020 US$ -4.964 millones
20.000
FEES mFRP
15.000
10.000

OIIIII

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Zahler Co.

Fuente: Dipres

AGENDA

I. Economia Internacional

Il. Gasto y Actividad Econdmica en Chile

[ll. Inflacion, Mercados Financieros y Cambiarios

Zahler Co.
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Chile: inflacion sobre 4% en 2S21

5 (a/a; %) 14,7
14
13
12
11 -
10 -
9 4
8 4
7 4
6 4
5 J
4 43
3
] /
: /
0 . i i

I - — - I - - -

[0} o = = > c = (=]

g 2 g K] g 3 = =]

IPC Bienes SAE Alimentos
Energia Servicios SAE Meta del BC: 3,0%
Cifras a agosto
Fuente: INE Zahler Co.

Inflacion anual, implicita en Bonos de Tesoreria,

sobre 3%
500 %)
= 2 afios 5 afos 10 afios Meta BCCh a6

4,50 v
3,7
33

2,50

2,00

ene-21 mar-21 may-21 jul-21 sept-21
Cifras al 16/09/2021 Zahl er C o.

Fuente: BCCh
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Inflacion importada aumentando en 2021

(a/a; %)
58

=—FEE.UU. ==Zona Euro ==Japon China

53

mar-21 abr-21 may-21 jun-21 jul-21 ago-21

Fuente: Bloomberg Zahler CO.

indice de Precios Externos (IPE) crece a su mayor ritmo en 10 afios
(%; ala)
20.0
15.0
10.0
5.0
0.0
-5.0
-10.0
-15.0
‘:sﬁumzzmz:::5&2&&532::::ﬁzaaazzzggggagg
Cifras a julio
Fuente: BCCh Zahler Co.
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Inflacion de transables

(%,; a/a)

7.0

6.0

TZ-In!
TZ-Iqe
Tz-aua
0210
oz-Inf
0z-1qe
0z-3ua
6T-100
6T-inf
61-1q2
6T-9uUa
81-100
8T-inf
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8T-9us
/1100
LT-nf
JARH]
/T-3ud
91190
9Tl
oT-iqe
9T-aud
GT-100
ST-nf
ST-Iqe
GT-9ua
1100
yT-Inf
yT-Ige
yT-3ud
£T-100
et
€1-iqe
£T-aud
21100
zrnl
zT-Ige
Z1-9us

1.0

0.0
-1.0

Zahler Co.

Cifras a agosto

Fuente: INE

Inflacion transables y no transables
(%; a/a)

7.00

Te-inf
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£7100
€Tl
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£T-9Ud
Z1100
etInt
zT-I0e
ZT1-9ua

Transables —=====No Transable

Zahler Co.

Cifras a agosto

Fuente: INE
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Inflacion se mantendra sobre la meta de
tend bre | ta del BC

m/m ala Petréleo WTI g:;;i

ene-21 0,7 31 52 724

feb-21 0,2 28 59 723

mar-21 0,4 29 62 726

abr-21 04 33 62 708

may-21 0,3 3,6 65 712

jun-21 01 38 71 727

jul-21 038 45 72 750

ago-21 04 4.8 68 780

sept-21 0,6 47 71 782

oct-21 0,7 48 71 786

nov-21 0,3 52 70 786

dic-21 0,2 51 69 779

ene-22 04 438 68 77

feb-22 0,2 49 67 774

mar-22 04 49 66 774

abr-22 04 49 65 77

may-22 0,0 4.6 64 775

jun-22 0,2 47 64 775

jul-22 04 4.2 64 775

ago-22 0,2 41 64 774

sept-22 04 39 64 775

oct-22 04 36 64 781

nov-22 0,2 35 64 784

dic-22 -0,1 32 64 777 Zahler CO.

Fuente: Zahler & Co.

Tasa de Inflacidn de los ultimos diez afos

(%; ala)
6.0
50 32 meses consecutivos por sobre el 3,0%
A A Promedio: 4,3%
. ALY

30 = = == o= e o e f e e e e e e e e e | e e e = = =

20

1.0

0.0

NN NN O MO O T YT TRN0LDLE00 QN NN @ D000 0080000 oo
el B B e B B B B B - B B B e B - B B B B B B N SR N
P L. L3Iy LrryroriooiororiIrozaoozoessggey
53825580538 L5382 5580538 853825582538 ¢53
e5358¢5382538¢5358¢558¢2s538¢s358¢5382538¢8s55s
§8285828882854828§83835828§5828858285828¢2%

Fuente: INE Zahler CO‘
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Inflacion al alza en Latinoameérica

(a/a; %) Argentina: 51,4%
10,0
9,0
8,0
7,0
o0 5,6
. an
L) —
30 - /
20 /\‘/\_/\
1,0
sept-20 nov-20 ene-21 mar-21 may-21 jul-21
e=——=Chile e=——Per( Colombia ~ =====México Brasil
Fuente: Bloomberg Zahler o,

Latinoamérica: aumentos de TPM en 2021
0,
70 (%)
6,0
5,0
’_,—4,50
4,0 \
30
2,0 T
,— 1,50
1,0 ' 1,00
J
0,0 : : ‘ : :
b & by N bN N S N b S S
s ¢ ¢ 2 E &8 § 5 2 § 3%
——Chile Brasil Colombia =———Peri =———México
Al 24/09/21
Fuente: Bloomberg Zahler CO‘

31



9/27/2021

Tasa de Politica Monetaria en EE.UU. y Chile*
(%)
45
0 Jul
4,0 f-mmmmm - o oo
May_ /
35 ——Chile ===EE.UU. Marl_/
]
Ene
3,0 <
ic ¢
DIC,’
25
Oct 'j
]
2,0 ]
Ago ,'
15 Dic
1,0 K
Ene ‘,
015 ..........
\ | __/
00 \
ene-19 sept-19 may-20 ene-21 sept-21 may-22
*Lineas punteadas corresponden a proyecciones
Fuente: Bloomberg y Zahler&Co. Zahler CO.

EE.UU: Tasa de Interés de largo plazo (UST-10) aumento
en 1T21, bajé desde abril y aumenta en el margen

(%)
2,0
2017 | 2018 | 2019 | 2020
1,8 M promedio
h\ UST -10 233 291 214 0,89 JW
1,6 AMJ

"N A N
‘) f o
u

) rl\/'wnl"\r\\ W NW
0,6 VY .‘W
04 ; ; —_— . —
o o o o o o o o o o o o — — — — — - — — -
a g g g g g g o g g g o o g o o q q § &
() e} = = > c =1 =] B ks > o () Qo = = > c =1 o B
s e g8 Fg=2292¢8g8eg=s52eg8EF32zgg
Al 24/09/21
Fuente: Bloomberg Zahler CO‘
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Correlaciéon BTP-10 y UST-10, con guiebre desde mayo

6,0

1,9
(%)
55 —BTP-10 =—UST-10 17
5,0
. 15
Coef. de correlacion: 0,57
45 Coef. de correlacion 2021: 0,11
13
4,0
11
3,5
0,9
3,0
2,5 0,7
2,0 0,5
sept-20 oct-20 nov-20 dic-20 ene-21 feb-21 mar-21  abr-21 may-21 jun-21 jul-21  ago-21 sept-21
Al 24/09/21
Fuente: Bloomberg Zahler CO’

Tasa de interés del BTU-10

(%; promedio mensual)

3.00

2,50

2,00

1.50

1.00
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0.00

-0.50
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£53252538¢84583282538¢8453282538¢845832825838¢858328258°3

Septiembre 2021 corresponde al promedio a sep-24 Zahler CO.
Fuente: BCCh
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Chile con la tasa de interés real mas baja de
Latinoamérica (%)
M .
Bonos de * 3 -
Tesoreria, 40
a 10 afos 30 I I
Chile México AI 2::;9/21 Colombia Brasil Zahler CO.

Fuente: Bloomberg

Riesgo-pais en Latinoamérica con alza en el margen
240 (CDS.a 5 afios; ph.)
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T LT e R e e
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95
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] ] b~ N N
g g g 3 %
—Pert (BBB+) Brasil (BB-) ——México (BBB) ——Chile (A) Colombia (BB+)
Al 24/09/21
Fuente: Bloomberg Zahler Co.
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Riesgo-pais de Chile 2009 - 2021

(CDS a5 afios; pb.)
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Fuente: Bloomberg Zahler Co.

Tipo de Cambio Nominal (TCN)

(CLP por USD)
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53,000
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49,000

47,000
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43,000
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39,000

37,000

35,000

ene-12

abr-12

Reservas Internacionales del BCCH*

(stock a fin de mes; US$ millones)
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*Septiembre 21 corresponde al stock al dia 15 Zahler o

Fuente: BCCh
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Reservas Internacionales del BCCH*

(% del PIB)
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*Septiembre corresponde al stock al dia 15 coémo porcentaje del PIB acumulado en cuatro

trimestres hasta el 2T21
Fuente: BCCh Zahler Co.
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Evolucion de TCN en Latinoamérica

(ML por USD. indice: 31/12/2020 = 100; TCR al 31/12/20 en Chile = 95,7)

Var. fin de periodo (%)

ene-21 feb-21 mar-21 abr-21 may-21 jun-21 jul-21 ago-21 sept-21
s CLP e BRL e [VIXN COP e PEN
Al 24/09/21
Zahler Co.

Fuente: Bloomberg

TCN muy competitivo con paises competidores de Chile

(ML por USD. indice: 31/12/2020 = 100; TCR al 31/12/20 en Chile = 95,7)
112

Var. fin de periodo (%)
110
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104
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100 4/

98
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94
dic-20 ene-21 feb-21 mar-21 abr-21 may-21 jun-21 jul-21 ago-21
@=——=CLP ====CAD ====AUD ===NOK ====NZD
Al 24/09/21
ZahletnCo.

Fuente: Bloomberg
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Tipo de Cambio Real en su nivel méas alto de ultimos 20
afos y muy por sobre su promedio histérico*

indice 1986=100
115

TCR Spot 110

80

3298838833888 855882382 3008929338899 55%393388484
2325835258358 5235¢835235¢325¢83285835¢835235¢83235¢835235¢83
55575575 575757575 5755755755565 "5"5
Tipo de cambio real estimado en julio: 104
TCR promedio Ultimos 20 afios: 95,01
Fuente: BCCh, Zahler & Co. Zahler Co.

Proyecciones

Promedio anual Spot Promedio anual
2018 2019 2020 24—Sept dic-21 2021p 2022p

Precio del cobre (US$cent /b.)

—-—mm

PIB mundial (%) 2,8

3,3 58 4,4
) __

PIB EE.UU. (%) -3

PIB Socios Comerciales de Chile 338 32 --

TPM EE.UU. (%) 2,27 0,56 0,25 0,25 0,25 0,54

e ) 55 - -

Inflacién Chile (%) 2,4 2,3

PIB Chile (%) 3 0,9 -5,8
SCC de la Balanza de Pagos (% del PIB) -3, -3,7

Treasury bond 10Y (%) 8 2,1

BTU-10 (%)

DXY Index
USD/EUR

JPY/USD
CLP/USD

TCR (indice)

*A Agosto 2021 Indica sesgo a la baja. Indica sesgo al alza.
9 9 | g

Al 24/09/21 Zahler CO.
Fuente: Zahler & Co.
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Zahler-.Co.

Economia Internacional

+ Desaceleraciéon en Chinay posible default de gran empresa inmobiliaria
china, junto arestricciones de oferta, afectan los mercados

* Reserva Federal da sefiales de iniciar gradual retiro de exceso de liquidez
(“tapering”) en 4721 y de aumentar la TPM en 2022

Economia chilena

+  Proyectamos crecimiento del PIB de 10,4% este afio y 2,7% en 2022

+ Dinamismo del gasto interno, impulso fiscal y monetario, y retiros de las AFP,
adelantan aumentos de la TPM por parte del Banco Central

. La inflacion fluctuara sobre la meta puntual del BC en 2S21y en 2022

. Proyecto de Ley de Presupuesto 2022 contempla contraccién del gasto
de 22,5% respecto a la ejecucién proyectada para este afio

Zahler Co.

27 de septiembre de 2021

9/27/2021
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