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Economia Internacional

« Persistente y generalizadainflacion, junto a politica monetaria contractiva, incrementan
el riego de una recesion global

« LaFed intensificara el alza de TPM e inicia la reversién de su politica de “Quantitative
Easing (QE)

« _EIBCE comenz6 a subirla TPM y a frenar la expansién de liquidez

Economia chilena

« Fuerte depreciaciony volatilidad del CLP lleva a intervencién cambiariadel BC

+ Se mantiene elevadainflaciéony
elevado déficit en la cuenta corriente de la balanza de pagos

+ Lainflacién promediara sobre 11% en 2022y en torno a 7% en 2023

* LaTPM continuara aumentando, y promediara sobre 8% en 2022
y sobre 7% en 2023

26 de julio 2022
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Baja en el crecimiento del PIB mundial en 2022 y 2023
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Fuerte caida de Bolsas de Valores en 2022
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Tasa de desempleo en EEUU se mantuvo en 3,6% en junio
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EE.UU.: solicitudes de seguro de desempleo con leve tendencia al alza
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China: Caida de Reservas Internacionales en 2022
(USS$ trillones)
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China: creciente superavit de balanza comercial en 2022
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China: recuperacion de produccién industrial y de ventas minoristas en
junio
(al/a real; %)
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Destino geografico de las exportaciones de

Chile*
(%)

Europa
10

América
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Estados Unidos
15

Participacion en el valor de las exportaciones en US$
*Valor acumulado en 12 meses a junio 2022

Fuente: BCCh Zahler CO %
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2022 y 2023: desaceleracion del crecimiento del PIB
de nuestros principales socios comerciales

s Crecimiento del PIB (%)
Participacion

(% del total)

2020 2021 2022p

China 40 6,0 2,2 8,1 4,2 4,2
Estados Unidos 15 2,3 -3,4 57 1,8 -0,3
Japon 8 -0,2 -4,5 1,6 1,6 1,5
Corea del Sur 6 2,2 -0,9 4,0 2,6 2,5
Brasil 5 1,3 1,1 4.1 1,2 0,5
Otros 27 - - - - -

Fuente: BCCh, Zahler & Co.
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Continuara subida de TPM de la Fed y de BoE.

BCE subio6 50pb. en julio y continuara subiendo
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Activos de los Bancos Centrales

US$ Trillones
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EE.UU.: Elevada Inflacion (IPC)
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Inflacion anual esperada en EE.UU con tendencia a la baja
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USD* se mantiene en altos niveles
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2022: vuelve la correlacion de DXY con TCN
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Caida de los términos de intercambio de Chile en 2022

2019 2020 2021 2022 Spot
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Latam: Proyeccion de crecimiento del PIB 2022
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EEE: crecimiento del PIB 2022 sube a 1,8%;
en 2023, se mantiene nulo crecimiento del PIB
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Confianza empresarial en zona de pesimismo en los
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ultimos tres meses, y cayendo
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Proyecciéon de PIB y Gasto
(ala; %)
_ V21 122 122 m-22 Iv-22 [l 2019 2020 2021 2022 2023
PIB 120 72 56 -08 -41 0,8 | -6,0 1,7 1,7 -0,2
Consumo Total 150 133 04 25 27 07 |-72| 182 1,6 0,1
Consumo Privado 16,1 139 46 -08 0,3 0,7 | -8,0 20,3 41 0,2
Bienes Durables 122 50 50 -7,0 -12,0 -4,5 | 0,7 44,9 -5,2 0,4
Bienes no Durables 12,5 109 3,0 -50 -3,0 -0,2 | 1,7 17,9 1,1 -0,3
Servicios 208 193 90 50 7,0 2,6 |-149| 17,6 9,7 0,6
Consumo del Gobierno 1,0 91 -150 -10,0 -150 05 | 4,0 10,3 -9,0 -0,1
Inversién 199 88 06 -46 -7,1 47 | 9,3 17,6 1,3 0,8
Magquinaria y Equipos 28,7 152 -50 -40 -7,0 3,2 [-10,4 26,4 -0,8 1,2
Construccion 140 49 20 -50 -7,0 55 | -8,8 12,3 -1,5 0,6
Exportaciones 06 -14 14 6,6 3,6 25| 1,1 -1,5 25 3,3
Importaciones 384 175 171 -105 12,7 1,7 (12,7 31,3 1,5 0,3
Inversion/PIB (%) 252 247 21,3 240 244 239|231 24,3 23,6 23,8
Fuente: Zahler & Co. Zahler Co.
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PIB por sectores: estabilizacion en el margen

indice, febrero 2020=100, series desestacionalizadas
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Fuente: BCCh. Cifras a mayo.
*Resto de bienes: Agricultura, Construccion y EGA Zahler Co.

Nivel del PIB: convergencia a su tendencia a fines
de este ano

(indice 2018=100, serie de Imacec total desestacionalizada)
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Alto, aunque decreciente exceso de liquidez

a fines de mayo
(miles de millones de pesos)
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Fuente: BCCh
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Déficit de la Cta. Cte. de la B. de Pagos se mantiene elevado

(millones de USD; %)

_ Iv-21 1-22 -22 122 Iv-22 2019 2020 2021

Balanza Comercial de bienes 785 | 2106 2.697 2972 3.164 3.016 |18.976| 10.528
Exportaciones de bienes 25.280 | 25.224 26.314 22.193 23.393 68.792|74.086
Importaciones de bienes 24.495  23.117 23.616 19.221 20.229 65.776|55.110
Balanza de Servicios -8.339 | -7.682 -7.307 -6.753 -6.814 -17.522|-23.259

Balanza de Servicios no Financieros -3.753 | -3.872 -3.209 -3.521 -3.400 -8.085|-7.360

Exportaciones de Servicios 1731 | 1908 1.991 1.679 1.700 8.462 | 5.648
Importaciones de Servicios 5485  5.780 5.200 5.200 5.100 16.547|13.008
de Servicios Fi i -4.586  -3.810 -4.097 -3.231 -3.414 -9.437 |-15.899

Saldo en Cuenta Corriente -7.554 | -5575 -4.609 -3.781 -3.650 -14.505| -4.283

SCC aPIB (%) 9,3 -7,0 -5,8 -5,6 -5,0 52 | 1,7

Precio Cobre (cUS$/Ib) 440 453 432 336 332 272 | 280

Precio Petréleo (US$ por barril) 77 94 109 100 97 57 39

Vol.Exp. Cobre (% ala) -2,9 -3,2 -5,0 3,2 1,0 -1,1 14

Vol.Exp.Agr., silv. y pesca (% ala) -1,8 2,2 -2,0 15,0 12,0 3,5 -3,0

Vol.Exp.Industrial (%, ala) 0,9 4,4 4,0 2,0 1,0 2,7 2,8

Fuente: Zahler & Co. Zahler-.Co.
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Balanza Comercial total y sin cobre ni petroleo
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Balanza Comercial sin cobre ni petroleo
(% PIB)
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Lenta desaceleracion del aumento del gasto en consumo de bienes
Tasa de aumento de colocaciones de vivienda continlia cayendo

(ala; %)

1720 2720 3T20 4720 1721 2721 3T21 4T21 1722 2T22 Jun

Consumo
Ventas minoristas de bienes (ex. autom.; real) 08 -224 39 191 (11,2 50,8 309 18,0| 10,5
Ventas de autos nuevos, ANAC (numero) -19,5 -71,2 -391 123 | 7,6 265 89,8 263|348 |24,8 |244
Importaciones Bs. de Consumo (valor) -20,7 -394 -205 42 |37,8 1029 80,6 69,3(33,2|20,2|21,7
Consumo de servicios (real)* 43 -266 -21 6,7 |-33 263 30 208|193 -
Colocaciones de consumo (real)** -1,5 61 -128 -16,3(-17,2 156 -11,2 76| 48 | 9,2 |-21,0
Colocaciones de vivienda (real)** 8,1 85 62 55| 51 52 59 60| 44 | 22 1,8

*Consumo de servicios en Cuentas Nacionales
** Colocaciones nominales deflactadas por IPC

Fuente: INE, ANAC y BCCh Zahler Co
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Elevada importacion mensual de Bienes de Consumo en 1522
(US$ millones)
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Movimiento internacional de pasajeros aumenté en mayo
(ndmero de personas; promedios) . Pr——
Afio (nivel) Var a/a, %
2019 987.138
mar-20 975.076 -21
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700.000 mar-22 332527 142
600.000 abr-22 322454 204
B may-22 493.506 353
500.000
400.000

300.000
200.000
100.000 I II
0 T | | II I ] | II
DA AL O

Q N " " " v
P A A R
: 'S o % S

& FE TS EE S

Fuente: INE Zahler Co.
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Tasa de desempleo con leve aumento en el margen
(%)
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Tasa combinada de desocupacion alcanza menor
nivel desde el estallido social
(miles de personas; %)
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Fuente: INE Zahler-Co.
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Ocupados aumentan por undécimo mes consecutivo
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Fuente: INE Zahler Co.

Ocupacion a fines de 2022 inferior a la de fines de 2019
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Creacion mensual de empleo se desacelera
(miles de personas)
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Fuente: INE & Zahler & Co. Zahler CO'

Creacion (destruccion) de empleo sectoria
pl torial
variaciéon; miles de personas
Sector Variacién
m/m

Administracion publica y defensa -10 -17
Suministro de electricidad, gas, vapor y aire acondicionado -2 -6
Actividades de organizaciones y 6rganos extraterritoriales -1 0
Suministro de agua -7 7
Actividades financieras y de seguros 2 7
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca -19 8
Informacion y comunicaciones 4 1
Ensefianza 23 12
Actividades profesionales, cientificas y técnicas 8 17

artisticas, de er imi y i 1 18
Actividades inmobiliarias 1 22
Otras actividades de servicios 12 42
Construccién 5 44
Explotacion de minas y canteras 1 46
Transporte y almacenamiento -3 49
Actividades de servicios administrativos y de apoyo 7 55
Industrias manufactureras 1 63
Actividades de atencion de la salud humana y de asistencia social -18 70
Actividades de los hogares como empleadores 10 70
Actividades de alojamiento y de servicio de comidas 1 104
Comercio al por mayor y al por menor 9 198
Total de ocupados 20 814

Cifras de mayo Zahler Co.
Fuente: INE
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Mercado Laboral
(%)

Var. |Fuerza
Empleo Asalariad Salariosreales Masa Salarial Desempleo Empleo| de Ocupados FT/PET

(ala) os (a/a) (ala) asalariados (a/a) (%) Dic/Dic |Trabajo /PET (%) (%)
(miles) | (ala)

2008 3,0 51 -0,2 4,9 7,8 173 3,3 52 56
2009 -0,7 -1,8 4,8 3,0 9,7 .29 1,3 50 56
2010 10,4 - 2,2 - 8,2 428* 7.4 54 58
2011 5,0 4,8 2,5 7.4 7,3 215 3,9 57 62
2012 2,3 4,3 3,2 7,7 6,6 165 1,5 57 61
2013 21 23 3,9 6,3 6,1 197 1,6 58 62
2014 1,4 0,6 1,8 2,4 6,5 100 1,9 58 62
2015 1,7 2,2 1,8 4,0 6,3 179 1,5 58 62
2016 1,2 0,1 1.4 1,5 6,7 72 1,6 58 62
2017 2,4 1,4 2,4 3,9 7,0 268 2,7 58 63
2018 2,2 29 1,9 4,9 7.4 146 2,6 58 63
2019 21 2,2 21 4,3 7,2 173 2,0 58 63
2020 12,3 7,7 0,6 71 10,7 1061 -8,9 50 56
2021 6,3 3,6 1,1 4,7 8,9 652 3,8 52 57

57 4,4 2,8 1,5 8,0 241 4,6 55 59
2023 0,9 0,6 -2,2 -1,7 8,9 135 2,0 55 60

Fuente: INE y Zahler & Co Zahler Co,

Se mantiene buen ritmo de aumento del del valor de la importacion de
bienes de capital en 1S22, y débil crecimiento de la construccién en 1722

(ala; %)

1720 2720 3720 4T20 1T21 2T21 3721 4T21 1722 2722 Jun

Inversion

Importaciones de Bs. De Capital (valor) -124 110 -7,3 115|324 321 316 485 16,2 | 21,9
Inversién en construccion (real) 6,1 -148 -195 -76 | -68 16,1 326 14,00 49 -
IMACON (indice, real) 00 -11,8 -144 -39 | -02 16,7 221 151| -58

PIB construccion (real) 46 -185 -256 -104| -8,1 19,5 40,6 13,04 3,2 -
BTU 10Y (%, prom.) 05 00 -03 -01|-02 09 17 25 T‘IJ 20 | 20
IMCE Total (indicador) 42 34 43 51 55 53 60 51 51 46 43
IMCE Comercio (indicador) 41 32 45 55 59 57 61 54 | 53 46 45
IMCE Construccién (indicador) 23 9 24 42 44 42 50 39 | 34 27 25
IMCE Industria (indicador) 43 35 46 52 56 55 62 56 | 53 47 45
IMCE Mineria (indicador) 59 61 55 53 | 60 58 62 49 | 60 | 60 | 52

Fuente: BCCh, CChC, ICARE y INE

Zahler Co.
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Elevada importacion mensual de Bienes de Capital en 1S22
(US$ millones)
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Cifras a junio 2022 (21,9% a/a)
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Supuestos Macroecondmicos 2022 — 2026 (IFP 2T22)

IFP 2T22

Supuestos Macroeconémicos

PIB (% ala)

PIB No Minero (% a/a)

Demanda Interna (% ala)

IPC a/a (% prom)

Tipo de cambio ($/US$ prom, valor nominal)
Precio del cobre (Usc$/Ib, prom, BML)
Precio del petroleo WTI (US$/bbl, prom

Demanda Interna (% a/a)

Consumo Total (% a/a)

Formacién Bruta de Capital Fijo (% a/a)
Exportacion de Bienes y Servicios (% ala)
Importacion de Bienes y Servicios (% a/a)

Cuenta Corriente (% del PIB)

2022

1,6
23
13
111
854
419
102

1,3
1,8
2,7
1,0
0,1

-6.5

2023

-0,1
1,4
-4,0
54
836
392
87

-4,0
-1,9
-6,0
57
-5,5
=31

3.1
3,0
3,2
3,0
810
387
75

3,2
28
3.1
3,1
3,4
2,7

3,0
29
3,0
3,0
794
378
72

3,0
28
3,0
3.3
32
-2,6

3,0
29
3,0
3,0
783
371
72

3,0
29
29
2,8
3,1

-2,5

Zahler Co.

7/26/2022
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Balance del Gobierno Central 2022 (IFP 2T22)

(millones de pesos 2022 y % del PIB)

Balance del Gobierno Central 2022 LY % del PIB
Total Ingresos Efectivos 63.864.237 241
Total Ingresos Ciclicamente Ajustados 60.441.964 22,8
Total Gastos Comprometidos 63.999.214 241
Balance Efectivo -134.977 -0,1
Balance Ciclicamente Ajustado -3.557.250 -1,3
Deuda Bruta saldo ejercicio anterior 96.905.374 36,6
| Déficit Fiscal Gobierno Central total 134.977 -0,1 =
ITransacciones en activos financieros 3.617.191 1,4
Deuda Bruta saldo final 100.657.543 38,0

Zahlei\Co.

Balance Efectivo del Gobierno Central (IFP 2T22)

(% del PIB)
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Gasto del Gobierno Central

(%; ala real)

25

20

SIRCIRCIIN NI
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Zahlei\Co.

Fuente: Dipres

Fuerte caida de Fondos Soberanos en 2021;
recuperacion del FEES en 2022

Saldos a mayo 2022: (saldos a fin de afio / mes)
ICambio FEES 2009/2008 US$ -8.926 millones
ICambio FEES 2020/2019 US$ -3.287 millones
FRP: US$ 6.614 millones ICambio FEES 2021/2020 US$ -6.498 millones
20.000 ICambio FEES Mayo 2022/2021 US$ 5.348 millones
FEES mFRP
15.000

10.000

O.|I||

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Amayo 2022 Zahler Co
Fuente: Dipres i

7/26/2022
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AGENDA

. Economia Internacional

Il. Gastoy Actividad Econdmica en Chile

lll. Inflacién, Mercados Financieros y Cambiarios

Zahlei\Co.

Inflacion continua elevada (ex. China y Japon)

(ala; %)

gg ===EE.UU. —=—=ZonaEuro ==Japon China
6,8

4.8

28

abr-21 may-21 jun-21  jul-21 ago-21 sept-21 oct-21 nov-21 dic-21 ene-22 feb-22 mar-22 abr-22 may-22 jun-22

Fuente: Bloomberg Zahlel’ CO %

7/26/2022
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60

Alta inflacion internacional de alimentos, con

tendencia a la baja t/t

(%; ala)
34 2
25
23
20
19'
17
13
9
ene-22 feb-22 mar-22 abr-22 may-22 jun-22
—Total Cereales =———Aceites ——Lacteos ——Carne ——Azucar
Cifras a junio
Fionte FaG Zahler Co.

13,0

11,0

abr-21

Elevada y creciente inflacion en Latinoamérica

(ala; %)

Argentina: 64%

/ 12,5

jun-21 ago-21 oct-21 dic-21 feb-22 abr-22
===Chile ====Per( Colombia ~ =====México Brasil
Fuente: Bloomberg Zahler Co.

7/26/2022
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Chile: muy fuerte aumento de inflacion de energéticos y alimentos

(ala; %)

20,9
20
15
10 19%5
5
0
- - — - - - - - - - N o o~ o~ I\ N
Q Q@ Q9 o qQ N R o Q Qq a a R R R Q
5 s > = <) 8 5 > o [} s 5 >
£ § g 5 2 % % 8 g 8 g B &8 & 8§ 5

|IPC == |PC SAE Alimentos Meta del BC: 3,0% Energia

Servicios

Cifras a junio

Fuente: INE Zahlei\Co.

Inflacion de transables continda superando a no transables
(%; ala)
15,0
15,00
13,00
11,00
9,5
9,00
7,00
5,00
3,00
1,00
-1’00(O<D®LQI\I\I\I\KDOOVX)COCDCDG)CDOOOO\—F\—‘—NNN

== Transables e=====No Transable

Cifras a junio
Fuente: INE ZahledNCo.
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., ) -
Inflacion promedio sobre 11% este ano y en torno a 7% en 2023
‘ IPC Determinantes

m/m a/a Petréleo WTI  Tipo de Cambio
1,3 6,0 81 814

0,5 6,7 79 813

0,8 7,2 72 849

1,2 7,7 83 822

0,3 7,8 92 807

1,9 9,4 108 799

1,4 10,5 102 815

1,2 11,5 110 849

0,9 12,5 115 855

1,3 13,0 101 953

0,9 13,6 100 936

0,8 13,1 99 941

1,2 13,0 98 939

0,2 12,6 97 940

0,3 12,1 96 936

0,0 10,8 95 932

0,2 10,6 94 921

1,2 9,9 93 920

0,6 9,0 92 918

0,3 8,1 91 913

0,1 7,2 90 904

0,2 6,0 89 904

0,0 51 88 898

0,5 4,7 87 900

0,9 4,4 86 902

-0,1 4,1 85 900

0,1 39 84 898
Fuente: Zahler & Co. Zahler CO,

Inflacion anual esperada, implicita en precios de mercado: en torno a
7% a dos afos; y 5% a cinco y diez afios

(%)

ene.21 abr.21 jul.21 oct.21 ene.22 abr.22 jul.22

10 afios = === Meta

Cifras al 25/07/22
Fuente: BCCh Zahler Co.

7/26/2022
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Latinoamérica: continian aumentos de TPM

14,0
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10,0 9,75
8,0 , L7,75

6,0 r—

2,0
0,0 T T T
N N N N N N N
8 : 5 g 5 =
——Chile Brasil Colombia ——Peri ——Meéxico
Al 25/07/22
Fuente: Bloomberg Zahler Co.

Proyeccion de TPM en EE.UU. y Chile
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EE.UU: tasa de Interés de largo plazo (UST-10) con caida

en el margen
(%)

|

2020 | 2021 |

0,89 1,43
N
§ 8§ 8§ 8§ 8 3§ O§ ¥ 8§ § & § 8 § § 8’ N N
¢ & £ £ = & 3 o6 B 8 2 O o & £ £ = & 3
c € 9 T 5 2 o ¢ 8 o 5 ¢ s 92 T 5 =2
§ € g © g = ® § © 2 °® § & g © g =2
Al 25/07/22

Fuente: Bloomberg

Zahlei\Co.

Tasa de interés del BTP-10 en torno a 6,6%

7.2
Coef. correlacién 2022: 0,86

6,2

52

42

3.2

22

‘jun-21 jul-21  ago-21 sept-21 oct-21 nov-21 dic-21 ene-22 feb-22 mar-22 abr-22 may-22 jun-22 jul-22

(%)

—BTP-10
—UST-10 (eje der.)

Al 25/07/22
Fuente: Bloomberg

32

2,7

2,2

0,7

Zahler Co.
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Tasa de interés del BTU-10 en torno a 1,9% en el margen
(%; promedio mensual)
3.50
Dic.2020 Dic-2021
3.00
2.50
\ Promedio Jul: 1,90

20 YN L spot 1,89
1.50

1.00

0.50

0.00

0'50vvwwmmmmmoomr\r\r\r\oowmaomcacamoooo

Fuente: BCCh

Zahlei\Co.

Curva de rendimiento de los instrumentos publicos en UF
(BTU), se aplana
(%)

89”_1'99_1'9“1,91/2'06
150 0/1'68/1 ”
’ 1,35—1,4 ,41

0,50

-0,20 -0,27
-0,50

-1,20
-1,50 /l

/ ’
2,45—23

-2,50
1y 2y 3Y a4y 10y 15Y 20Y 25Y 30Y
= —=25-jul-22 = —15-mar-21
Fuente: Bloomberg Zahler CO.
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Proyeccion de tasas de interés 2022 y 2023
) ic-22

12 4

—TPM = BTU-10
10 + 7\

BTP-10

Fuente: Bloomberg y Zahler&Co.

Zahlei\Co.

Chile con la tasa de interés real de largo
plazo mas baja en Latinoamérica (%)

7,0

6,0
TPM o0

4,0

3,0 25 28

2,0 16

1,0 0.6

0o

Pera Colombia Chile México Brasil

10,0
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8,0
Bonosde o2

. 6,0 56

Tesoreria, 50
a 10 afos 40 35

3,0

2,0

10

0,0

Chile México Peru Brasil Colombia
Al 25/07/22
Zahler-.Co.

Fuente: Bloomberg
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Riesgo-pais en Latinoamérica con leve baja en el margen
(CDS a 5 afios; pb.)

320
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141
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Al 25/07/22
Fuente: Bloomberg ZahlethCo.

Tipo de Cambio Nominal (TCN)
(CLP por USD)

1040
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940 rlf 941
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Al 25/07/2022
Fuente: Bloomberg Zahler Co.
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Depreciacion del CLP en 2022 entre las mayores de Latam
(ML por USD. indice: 31/12/2021 = 100; TCR al 31/12/21 en Chile = 114)
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Al 25/07/22
Fuente: Bloomberg Zahler CO‘

2022: TCN con paises exportadores competidores de Chile
(ML por USD. indice: 31/12/12021 = 100; TCR al 31/12/21 en Chile = 114)

124
122
120
118
116
114
112
110
108
106
104
102
100

98

Var. fin de periodo (%)

96 2019 2020

94

92

90

dic-21 ene-22 feb-22 mar-22 abr-22 may-22 jun-22
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Al 25/07/22
Fuente: Bloomberg Zahler CO'
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Tipo de Cambio Real en torno a su maximo nivel histérico
indice 1986=100

120.00
» TCR Spot: 117
115.00
110.00
105.00
100.00
95.00
90.00
85.00
NN NN YT NN OO ENRNVANOOATNNMNITNNOORNN XN N0 QO o
2290583380900 09 danagadd g addndgdagqya
e - Bl BT I R O
58235885 58 sL38 85 58325985
S RESES 22 RS 5PE8ES 28GRI PESEo288R83¢

Tipo de cambio real en junio: 112

TCR promedio ultimos 20 afios: 96
Fuente: BCCh, Zahler & Co. Zahler Co.

Modelo de ajuste de TCN

(enero-2011- octubre-2019)

. 5 Errores de
TCN: Dependent Variable: LOG(TCN) estimacion
cLpuspD Method:  Least Squares ©)
Variable Coefficient
750 LOG(PCU) -0.43 50
LOG(DXY) 0.17 40
700  DIF6 -0.04
30
650 20
10
||| ||I
||I"_|I| I . . Lo 1 n I
| | | . |r| 1 -Ir| T 0
550 10
500 -20
-30
450
-40
400 -50
oo g IIoLL oo
I T T S O L T SRR R
R SRR EE SR EEEEEEE NN
-

Error ——Estimado —Efectivo

7/26/2022
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Proyeccion del TCN solo con fundamentales
(Octubre-2019-julio-2022)
Errores de
TCN: estimacion
CLP/USD
1000 500
450
A
N A
800 AL 350
300
700 250
200
600 150
500 75 100
A ] THHHT -
5 ot qE= o
app 2 B BN NN NNNRRNRRNNRRRNNNINRRNNINWAIENG,
R R . V. S . G . S

E R A R T A A

B Errores —Estimado —=Efectivo

Zahlei\Co.

Variable muda, creciente en el tiempo

Dummy
9 0.10
0.12
0.12
0.12 0.69
0.15
0.14
0.12 0.59
0.13
0.16
0.18
o¥a 0.49
0.20
0.19
0.19
0.19
0.21
0.24 0.29
0.23
0.28
0.29 0.19
0.33
0.38
0.42 0.09
0.52
0.54 4,’951999,’19‘1951951951/
0.59 S & L@
0.60
0.63
0.64
0.64

0.66 Zahler Co.

0.64

0.39

[ ene-20
| feb-20
[ mar-20
[ abr-20
[ may-20
[ jun-20
[ jul-20
| ago-20
| sept-20
[ oct-20
[ nov-20
| dic-20
| ago-21
[ sept-2
[ ene-22
| feb-22
[ abr-22
| may-22
[ __jun-22
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Proyecciones TCN julio 2022- diciembre 2023

Dummy 0 0,2 0,64 0,8 TCR

2522 612 713 1020 1168 941

1523 578 706 1096 1287 918

2523 583 712 1106 1298 901
1300
1200
1100
1000

900

800

700

600

500

RS 3 g
=== TCR == Dummy(Q ==Dummy 0,2 === Dummy 0,6 === Dummy 0,8
Zahler-Co.

Supuesto de proyeccion de variable muda

0.7 L2723l Proyeccion jul. 22-dic. 23

Zahler Co.

37



Proyecciones

[ Promedio [ spot | |

Precio del cobre (US$cent./Ib.) 272 280 423 388 332 337

A A

PIB mundial (%) 30

-- ——

PIB EE.UU. (%) 22 -35 57 -0,3

PIB Socios Comerciales de Chile 26 |20 Hn-

[TPM EE Uu. (%‘ Lim. superior) 2,27 0,56 0,25 1,90 1,75 4,00

Inflacion Chile (“/o) 23 30 45 11,4 7,0 12,5* 121

roowrs e ol Laa L L

SCC de la Balanza de Pagos (% del PIB) 52 -17 -66 -5,9

reasury bond 10Y (%) 0,9
BTU-10 (% 08 0,0

97
12 1.14 1,18 1,05

1, 1,0
109 | 107 | 110 130 139 137 138
703 | 792 | 759 883

7 114

102 103 113 111 11

Al 25/07/22
Fuente: Zahler & Co. Z ahl er C o

Zahler - Co. ==

Economia Internacional

Persistente y generalizadainflacion, junto a politica monetaria contractiva, incrementan
el riego de una recesién global

La Fed intensificara el alza de TPM e inicia la reversién de su politica de “Quantitative
Easing (QE)

« _EIBCE comenz6 a subir la TPM y a frenar la expansién de liquidez

Economia chilena

« Fuerte depreciaciony volatilidad del CLP lleva a intervencién cambiariadel BC

* Semantiene elevadainflaciény
elevado déficit en la cuenta corriente de la balanza de pagos

+ Lainflacién promediara sobre 11% en 2022y en torno a 7% en 2023

« LaTPM continuarad aumentando, y promediara sobre 8% en 2022
y sobre 7% en 2023

26 de julio 2022

Zahler Co.
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