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Economia Internacional

« Presidente de la Fed sefala que la inflacién es muy alta y no descarta alzas adicionales de la

TPM, ni pausa prolongada; insinia mantencién de la TPM en la reunién de septiembre

+ Se mantendra volatilidad en los mercados financieros y cambiarios en funcién del efecto que

nueva informacion tenga sobre las decisiones de politicas macro-financieras en ED
+ Debilidad de economias de Chinay Eurozona apunta a desaceleracion de la actividad en 2523
+ Coyunturalmente se observa caidas en las bolsas, apreciacién del USD, aumento en las tasas
de interés de largo plazo, y caida de los precios internacionales de materias primas
Economia chilena
« TCN con tendencia al alza, por acumulacién de reservas y recompra de forwards del BC, diferencial

de tasas de interés con EE.UU, caida del precio del cobre y apreciacién del USD; en el margen TCN

volatil por anuncio de MH de liquidacién de USD 2 mil millones les hasta diciembre

« Expectativas de inflacion de corto plazo presionadas al alza, ante un CLP mas depreciado, alzas en

los precios de carnes (Argentina) y hortalizas (temporales) y ajuste en tarifas de transporte publico
« Con todo, Banco Central debiera bajar significativamente la TPM en el resto de 2023
« CC.NN confirman que la economia continué contrayéndose, con una nueva caida del PIB en 2T23

+ Empleo no crecié en junio y el mercado laboral se ve muy débil este afio

Zahler Co.

29 de agosto de 2023
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Baja del crecimiento del PIB mundial y de
nuestros principales socios comerciales en 2024

(ala; %)
olpl Promedio
Mundial 2009 2017-2019 2021 2022 2023p 2024p
PPP 2023P
Estados Unidos 15,4 -2,6 2,5 -2,8 59 21 1,9 0,7
Zona Euro 11,7 -4,5 2,0 -6,2 5,4 3,6 0,7 1,3
Japén 3,7 -5,7 0,6 -4,3 21 1,1 1,5 0,9

Reino Unido

Paises Desarrollados
América Latina

China 18,9 9,4 6,5 2,2 8,5 3,0 5,0 4,4
Asia Emergente (ex-China) 14,7 55 5,6 4,1 6,2 6,4 5,3 5,6
Resto 18,1 -1,0 29 2,1 5,6 3,7 2,4 2,6

Paises en Desarrollo
PIB mundial

PIB principales socios
comerciales de Chile

Fuente: Zahler & Co. Zahler CO.

Bolsas de Valores caen en agosto

(en USD; %)
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EE.UU: ventas minoristas y produccion
manufacturera caen en julio

(ala; %)
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EE.UU: Empleo supera niveles de pre-pandemiay
continua creciendo

(millones de personas)
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EE.UU: Creacion mensual de empleo con tendencia a la

baja

(miles de personas)
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Tasa de desempleo continua baja en EE.UU.
(%)
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EE.UU.: bajas solicitudes de seguro de desempleo, con
caida en el margen

(miles de personas)
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China: Reservas Internacionales en alto nivel
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China: en julio exportaciones m/m caen por cuarto mes
consecutivo; importaciones m/m siguen cayendo

(US$ Billones)
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China: tasa de crecimiento de ventas minoristas se estabiliza en julio,
en bajo nivel

(ala real; %)
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China: bajas en tasas de interés de referencia

(%)
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Destino geografico de las exportaciones de Chile*
(%)

SEierapl China 39

Resto Asia 12 Estados

Unidos 14

Participacion en el valor de las exportaciones en US$
*Valor acumulado en 12 meses a julio 2023

Fuente: BCCh Zahler Co.
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Participacion de China en las Exportaciones de Chile (USD)*
(%)
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Total Cobre (45%) Resto Agrop-Silv Vino Forestal y Alimentos Resto
mineria (7%) embotellado  muebles (13%) industria
(13%) (1%) madera (3%) (19%)

*Valor acumulado en 12 meses a julio

Fuente: BCCh Zahler CO

2024: menor crecimiento del PIB de nuestros principales
socios comerciales, en especial, China y EE.UU.

Participacion* Crecimiento del PIB (%)

(% del total) 2021 2022 2023p  2024p
China

Estados Unidos

Japon

Corea del Sur

Brasil

Otros

Fuente: BCCh, Zahler & Co.
*Participacion en el total de exportaciones
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EE.UU.: Inflacién (IPC) en 3,2%, y la inflacién subyacente
sigue bajando, aunque su nivel es todavia alto

(ala; %)
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EE.UU.: en junio inflacion (PCE) subyacente cayo,
aunque en nivel todavia alto

(ala; %)
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Tasa de Politica Monetaria en ED no bajara este ano

(TPM; %)
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Continua retiro de Liquidez en ED

(Pasivos monetarios de los BC. indice diciembre 2018 = 100)
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Inflacion anual esperada en EE.UU, con base en tasas de interés de
bonos a 10 afios plazo, baja en el margen

(%)
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USD* en alto nivel, en comparacioén historica
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DXY aumenta a partir de mediados de julio
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Precio del cobre muy volatil, cae en el margen;
precio del petroleo cae en el margen

2022

2023 acum.
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Latinoamérica: Crecimiento proyectado del PIB
(%)
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Latam: evolucion del PIB post-pandemia
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EEE: crecimiento del PIB en 2023 se mantiene en -0,5%:;
en 2024 se mantiene en 2,0%
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Confianza empresarial se mantiene en terreno pesimista

(IMCE, puntos)
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Correlacion con IMCE y
aumento de la inversion a/a en 2T23

(FBKF: %, ala; IMCE: puntos)
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CC.NN 2T23: PIB y sus componentes (gasto)

(contribuciones, pp.)

15 Hl Exportaciones
B Importaciones
FCBF
10 Consumo Gobierno
I Consumo Privado
mmV.E
5 —PIB A/A
0
-5
-10
172022 272022 372022 472022 172023 272023
Fuente: Banco Central de Chile
Zahler Co.

Proyeccion de PIB y Gasto

(ala; %)

_ 122 1-22 W22 Iv-22 123 123  I-23  IV-23

PIB 75 52 02 -23|-08 -1,1 -08 -03
Consumo Total 133 70 14 -42|-53 -47 -03 0,0 3,1
Consumo Privado 134 72 -24 -47|-70 -61 -10 -05 2,9
Bienes Durables -3,6 -18,7 -22,2 -18,1|-28,8 -25,8 -12,0 -1,0 | -16,0
Bienes no Durables 19 28 -71 79|95 -7,3 -14 -20 -0,7
Servicios 19,8 200 79 22|02 -09 15 1,0 11,9
Consumo del Gobierno 11 68 28 21|27 15 25 25 41
Inversion 73 62 05 -1,7|-23 16 02 1,0 2,8
Maquinaria y Equipos 76 78 05 -11|-22 66 20 2,0 3,3
Construccion 71 51 05 -19|-22 16 -10 0,2 2,5
Exportaciones de Bs. y Ss. 1,0 04 47 16 |25 -12 -01 -20 1,4
Importaciones de Bs. y Ss. 153 11,1 -2,6 -15,8|-16,9 -13,2 -6,1 121 0,9
Inversion/PIB (%) 23,8 242 243 22,7 24,4 24,6

Fuente: Zahler & Co.

ZahletCo.
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PIB Sectorial 2723

(a/a, %; contribucién, pp.)

EGA(9.3)
S. Vivienda(2.4)
S. Empresariales(1.7)
S. Personales(1.4)
Pesca(1.2)
S. Financieros(1.3)
Adm. Publica(0.4)
Comunicaciones(0.5)
Agropecuario(-1.5)
Restaur. y Hoteles(-1)
Construccion(-1.9)
Industria Manufacturera(-2)
Mineria(-1.2)
Transporte(-4.3)
Comercio(-5.2)
IVA(-7) -0,7
-0,7 -06 -05 -04 -03 -02 -01 00 01 02 03

Fuente: Banco Central de Chile
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Finaliza el exceso de liquidez en términos reales

(miles de millones de pesos de julio 2023)
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Déficit de la Cta. Cte. de la B. de Pagos
baja en 2023 y aumenta en 2024

(millones de USD; %)

[ |22 n22 w2 a2 123 w3 w23 was| 202 2023 20

Balanza Comercial de bienes 1119 47 -1.018 3.659|7.458 3577 2417 2.188 | 3.807
Exportaciones de bienes 24.419 24.874 23.884 25.371|27.003 23.380 23.380 23.904 | 98.548
Importaciones de bienes 23.300 24.828 24.902 21.712|19.544 19.803 20.963 21.716 | 94.741
Balanza de Servicios -6.590 | -9.162 -6.504 -8.652|-5.788 -6.332 -6.438 -6.707 | -30.909

Balanza de Servicios no Financieros -3.888 -3.751 -3.468 -3.717|-2.557 -2.417 -2.337 -2.486 |-14.824

Balanza de Servicios Financieros -2.702 -5.411/-3.036 -4.936|-3.231 -3.914 -4.101 -4.220

Saldo en Cuenta Corriente -5.471 -9.116 -7.522 -4.993| 1.671 -2.754 -4.021 -4.519

SCC a PIB (%) 69 -120 -109 -65| 19 -32 50

Precio Cobre (cUS$/Ib) 453 | 432 351 363 | 405 385 380 377 | 400

Precio Petrdleo (US$ por barril) 94 109 92 83 | 76 74 79 79 94

Vol.Exp. Cobre (%, ala) 64 -411(-03 -18 00
Vol Exp.Agr silv. y pesca A4 225 48 104| 50 77 50 A0 | 67
(%, ala)

Vol.Exp.Industrial (%, ala) 36 -7 108 -49|-09 -29 33 -2 2,0

ZahletCo.

Fuente: Zahler & Co.
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Continua caida del gasto en consumo de bienes; y
gasto en servicios cayo en 2T23

(ala; %)
Consumo
Ventas. minoristas de bienes (ex. 107 23 142 138 | -109 | -9.9 _
autom.; real)

Ventas de autos nuevos, ANAC (num434,8 15,6 -7,1 -20,3 | -17,6 |-39,4 |-39,8
Importaciones Bs. de Consumo

34,7 224 -3,8 -26,0 | -32,7 |-26,2|-251
(valor)
Consumo de servicios (real)** 19,8 20,0 7,9 2,2 0,2 -0,9 -
Colocaciones de consumo (real) 45 20 -30 -2,0 -2,0 -1,4 | -0,6
Colocaciones de vivienda (real) 31 19 18 1,4 2,3 3,2 3,2

**Consumo de servicios en Cuentas Nacionales
Fuente: INE, ANAC y BCCh

Zahler Co.

Colocaciones bancarias reales, por tipo de préstamo

(ala, %)
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*Balances consolidados
Zahler Co.
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Valor de las importaciones de Bienes de Consumo cae
fuertemente; solo supera levemente el de 2019

(US$ millones)
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Fuente: BCCh.
Datos al 15 de agosto 2023 Zahler Co.

Consumo de servicios: transporte internacional de
pasajeros cae en el margen

Suma de Entradas y Salidas de Pasajeros

|| pomvensual |
[ 2019) 1.974.276
2,400,000 [ 2020) 584.612
2.200.000 [ 2021] 284.393
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En junio, tasa de desempleo se mantuvo en 8,5%
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Ocupados: en junio 80 mil empleos menos que en pre
pandemia, y 500 mil menos respecto de la tendencia*
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Tasa de desempleo combinada subi6 en junio

(miles de personas) (%)
Personas desocupadas (DO) 17,0
970 mmmmFuerza de trabajo potencial (FTP) /3 16,8
=Tasa combinada de desocupacidny fuerza de trabajo potencial (SU39 16.6
920
16,4
870 16,2
16,0
820
15,8
770 15,6
15,4
720
15,2
670 15,0
o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ ~ [a2] [ag] o m o ™
Yoy g oq g oA e gy g g oo g oA
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Fuente: INE Zahler CO

En junio se estancé el crecimiento del empleo

(miles de personas)
Asalariado Privado
mmm Asalariado Publico
100w Cuenta Propia
= Resto L

Total ’ \

-
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-100
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Cifras a junio
Fuente: INE & Zahler & Co. Zahler Co.
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Creacion (destruccion) de empleo sectorial

(respecto de junio 2023; miles de personas)

Sector Variacién
ene-20/jun-23 m/m ala
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca -261 -37 -8
Actividades de los hogares como empleadores -91 3 -46
Construccion -45 -15 -46
Actividades de alojamiento y de senicio de comidas -40 3 21
Actividades artisticas, de entretenimiento y recreativas -34 -1 19
Comercio al por mayor y al por menor -4 -20 56
Actividades profesionales, cientificas y técnicas -2 19 13
Suministro de agua -2 1 8
Actividades financieras y de seguros -2 0 -3
Actividades de organizaciones y 6rganos extraterritoriales 0 -2 2
Industrias manufactureras 10 0 1
Actividades inmobiliarias 14 0 -28
Ensefianza 18 21 29
Otras actividades de senvicios 22 -1 -9
Transporte y almacenamiento 27 -1 27
Administracion publica y defensa 30 19 40
Actividades de senicios administrativos y de apoyo 32 -8 8
Explotacion de minas y canteras 59 5 18
Informacién y comunicaciones 60 7 -9
Actividades de atencién de la salud humana y de asistencic 127 9 79
Total de ocupados -81 1 197
Zahler Co.
Fuente: INE

Asalariados del Sector Publico disminuyen en el margen

(Miles de ocupados)

Administracion Publica

Asalariado Publico Total 470
1200 460
1180 450
1160 440
1140 430
1120 350
1100 330 —Salud ——Ensefianza

1080

1060

1040

00 0090 D g NN NN NN @@
SIS SSSRFESRFFATGIIFIFY 270
Y 5 ¥3 8355353858535 3835¢6 %
G EETg2GEET ST EET s EE
250
230
c s o eSS N aRaNNSNNNRD D
TSI IFIAFFAF I GG
¢ 5 23 8B 3¢5 23583 ¢85 53583 ¢85 5
SEE~ge25ef* g s EgE g5 g
Fuente: INE. Datos a junio 2023 Zahler CO.
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Avisos laborales (demanda) caen a/a

(indice enero 2015=100)

. Ene-22
Indice
102
100
30 Promedio 2015-2019: 74 I|
B
lls
60 Julio
44
40
28
) ||||
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Fuente: Banco Central Zahler CO.

Aumentan términos de contratos de trabajo por necesidades de la
empresa

Numero de empleados

45.000 45.000

40.000 40.000

35.000 35.000

30.000 30.000

25.000 | | ‘ 25.000

20.000 I 20.000
ene feb mar abr may jun jul ag

0 sept oct nov dic

— 2021 2022 =—e==2023

Trabajadores involucrados con un Unico empleador con carta de aviso Z 1’11 C
de término de contrato por necesidades de la empresa anler O.

8/29/2023

24



Variacién del indice de salarios reales
(%, a/a)

ene.-19
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Zahler Co.

Mercado Laboral muy débil este afno

2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024

(%)
Masa Var. Fuerza
Empleo Asalariado Salarios Salarial Desempleo Empleo de Ocupado FT/PET
(ala) s (ala) reales (a/a) asalariados (%) Dic/Dic Trabajo s/PET (%) (%)
(a/a) (miles)  (a/a)

3,0 51 -0,2 4,9 7,8 173 3,3 52 56
0,7 1,8 4,8 3,0 9,7 29 1,3 50 56
10,4 - 2,2 - 8,2 428* 7.4 54 58
5,0 4,8 2,5 7.4 7.3 215 3,9 57 62
2,3 4,3 3,2 7.7 6,6 165 1,5 57 61
21 23 3,9 6,3 6,1 197 1,6 58 62
1,4 0,6 1,8 24 6,5 100 1,9 58 62
1,7 2,2 1,8 4,0 6,3 179 1,5 58 62
1,2 0,1 1,4 1,5 6,7 72 1,6 58 62
2,4 1,4 2,4 3,9 7,0 268 2,7 58 63
22 29 1.9 4,9 74 146 2,6 58 63
21 22 2,1 4,3 72 173 2,0 58 63
-12,3 -7,7 0,6 =71 10,7 -1061 -8,9 50 56
6,3 3,6 1,1 4,7 8,9 652 3,8 52 57
6,8 71 1,8 52 7,9 287 5,6 55 60
1,1 1,3 1,1 2,5 9,3 -95,8 2,7 55 60,8
1,2 0,5 1,0 1,5 9,6 293 1,6 55 61,3

Fuente: INE y Zahler & Co

ZahletCo.

8/29/2023
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Valor de la importacion de bienes de capital a/a
se estabiliza en julio

1T22 2T22 3T22 4T22 1T23  2T23 Julio

Inversion

Importaciones de Bs. De Capital (valor) [15,3 156 4,8 -8,8 -11,0 -8,7 -1.1
Inversion en construccion (real) 71 51 0,5 -1,9 -2,2 -1,6 -

IMACON (indice, real) 58 -11,1 -18 -12,9 -8,6 -8,3 -

PIB Construccion (real) 36 31 0,4 -3,4 -0,6 -1,9 -

BTU 10Y (%, prom.) 21 20 21 2,0 1,9 2,0 2,2
IMCE Total (indicador) 51 46 41 39 41 41 41
IMCE Comercio (indicador) 53 46 41 41 44 44 46
IMCE Construccion (indicador) 34 27 25 24 27 25 24
IMCE Industria (indicador) 53 47 40 37 38 37 40
IMCE Mineria (indicador) 60 60 58 52 58 60 53

Cifras a junio; excepto IMACON 2T23, que corresponde a dato de abril

Zahler Co.

Fuente: BCCh, CChC, ICARE y INE

Valor de las importaciones de Bienes de Capital superior
al del afno 2019

2.100 (US$ millones)
1.900
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7
500 % = = = = = = = = = = =
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o
o

o
o

o

Fuente: BCCh
Datos al 15 de agosto 2023 Zahler Co.

8/29/2023

26



Saldo del FEES mas FRP se mantiene estable

(saldos a fin de afio / mes)

Saldos a junio 2023: ambio FEES 2009/2008 US$ -8.926 millones
. ambio FEES 2020/2019 US$ -3.287 millones
FEES: US$ 5.933 millones
$ ambio FEES 2021/2020 US$ -6.498 millones
FRP: US$ 8.490 millones ambio FEES 2022/2021 US$ 5.057 millones
20.000 ambio FEES jun-2023/dic-2022 US$ -1.581 millones
15.000
10.000
- I | | | ‘ ‘ ‘
q/QQ/\ q/QQLb q/QQ N \" \W L \b‘ \"3 \‘b \ WQ‘LQ ‘L&\ ‘Lsﬂ/ (Lg‘f"
FEES uFRP
Zahler Co.

Fuente: Dipres

AGENDA

. Economia Internacional

Il. Gasto y Actividad Econdmica en Chile

[ll. Inflacion, Mercados Financieros y Cambiarios

ZahletCo.

54

8/29/2023
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Inflaciéon observada cae en la Eurozona y sube levemente en EE.UU.
Japon con “alta” inflacion. China con deflacién

(ala; %)
108
88
6,8
53
48
33
/f 3,2
28

/\/
038 -

=——Zona Euro ==—Japon =—EE.UU. China

WA L S . S . N

& & é\ﬁ & é{b* N N S egf} RN I &Q§ & @’z’* N ¥
Fuente: Bloomberg Zahlel‘ CO.

Se frena la caida de la inflacion internacional de
alimentos (precios de aceites y cereales)

60

(%; ala)
40
20
0 =
—— Azucar
220 —Carne :
= Lacteos ;
Cereales '
-40 '
----- Total :
Aceites
-60 1
¢ &

Cifras a julio
Fuente: FAO Zahler € 00
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World Container Index. Tarifas de fletes se estabilizan a
niveles de pre pandemia

(USD per Forty Foot Container)

10500
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Fuente: Bloomberg. Drewry reports actual spot container freight rates for major East West trade routes.
The composite represents a weighted average of the 8 shipping routes by volume. Shipping routes include Shanghai
- Rotterdam, Rotterdam - Shanghai, Shanghai - Genoa, Shanghai - Los Angeles, Los Angeles - Shanghai, Shanghai
- New York, New York - Rotterdam, Rotterdam — New York
Zahler Co.

Inflacion observada en Latam con tendencia a la baja;

en Brasil la inflacidon sube
(ala; %)

Argentina: 113,4%
13,0 ﬂ/\
11,0
90
7,0

5,0

AN A A N A A S Y L I L I O N A SN

et ' & Y &Y o X X o ¢ & & Y NN
& @ @7’%"4\’5\ IO LK I L e E R QNN

=—Chile ==——Peru Colombia ===México Brasil

Fuente: Bloomberg
Datos a julio. Zahler Co.
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Chile: inflacion se desacelera;
inflacion subyacente baja mas lentamente

(ala; %)

21
16
11
6
1 :
===|PC =——IPC SAE ——|PC SV ——Alimentos Energia
-4
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Cifras a julio

Fuente: INE Zahler Co.

Inflacion mensual anualizada cae fuerte en el margen

(promedio movil ultimos 3 meses, m/m anualizado,%)

Inflacion Total Inflacién sin Volatiles
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Fuente: Zahler&Co. con base a cifras de INE

ZahletCo.
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Inflacién promedio sobre 8% en 2023 y en torno a 3,5% en 2024

IPC Determinantes
Petréleo  Tipo de
WD & WTI  Cambio

ene-23 0,8 12,3 78 826
feb-23 0,1 1,9 77 798
mar-23 1,1 1,1 73 810
abr-23 0,3 9,9 79 804
may-23 | 0,1 8,7 72 799
jun-23 -0,2 7,6 70 800
jul-23 0,4 6,5 76 813
ago-23 U5 58 80 854
sept23 |1 081 57 80 853
oct23 |1 03! 55 79 854
nov23 || 00! 44 80 854
dic23 | LQ1J 42 79 845
ene-24 03 3,7 78 851
feb-24 03 4,1 78 852
mar-24 0,3 33 78 853
abr-24 0,4 3.4 77 857
may-24 0,4 3,6 77 859
jun-24 0,2 4,0 77 862
jul-24 0,4 4,1 78 866
ago-24 0,2 3,7 78 865
sept-24 | 0,0 2,9 78 861
oct-24 0,5 3,1 79 861
nov-24 | -02 2,9 79 858
dic-24 0,0 3,1 79 854 FahleinT s

Fuente: Zahler & Co.

Inflaciéon anual esperada, a 2, 5y 10 afios, implicita en

precios de mercado, en torno a 3%
(%)

Al 28/08/2023
Fuente: Bloomberg Zahler-Co.
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Latinoamérica: trayectoria de la TPM
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Al 28/08/2023
Fuente: Bloomberg ZahledNCo.

Proyeccién de TPM en EE.UU. y Chile

(%)
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Fuente: Bloomberg y Zahler&Co.

ZahletCo.
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EE.UU: tasa de Interés de largo plazo (UST-10) con

sostenido aumento a partir de mayo
(%)

UST -10 214 089 143 295
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Al 28/08/2023
Fuente: Bloomberg ZahledNCo.
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Se reduce correlacion entre UST-10Y y BTP-10 en12 meses.
Tasa de interés de BTP 10 con fuerte aumento desde julio

(%)

7,0 : ; 4,5
68 il Coef. de correl: 0,35 s

N\
6,6 | 41

f |/
6,4 3,9
6,2 3,7
6,0 35
5,8 33
5,6 : 31
54 ; 29
5,2 : 2,7
5,0 i 2,5
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DA PO P I

—BTP-10 =——UST-10 (eje der.)

Al 28/08/2023
Zahler Co.

Fuente: Bloomberg
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Alta correlacion entre TIPS-10Y y BTU-10

(%)

Coef. de correl: 0,78
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Al 28/08/2023
Fuente: Bloomberg ZahledNCo.

Tasa de interés del BTU-10 subiendo en el margen

(%; promedio mensual)

2018‘2019 2020, 2021 2022
0,77 0,03 1,21 2,06

Bonos en UF a 10 afios
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Fuente: BCCh

ZahletCo.
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Proyeccion de tasas de interés

(%)
TPM BTU-10 BTP-10
Prom. agosto 10,25 23 5.6
Spot 10.25 24 5.7
Dic-22 Dic-23
12 - |
1 §
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8 - Noir2s
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5 | o I
| : ~-- 45
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31 : 1
2 W—"--R """"""""""" 23
1 ; | ; ; . .
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Fuente: Bloomberg y Zahler&Co.
Zahler Co.

Chile con la tasa de interés real de largo
plazo mas baja en Latinoamérica (%)
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Al 28/08/2023
Fuente: Bloomberg Zahler-Co.
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Riesgo-pais de Latam continua con tendencia negativa
(CDS a5 aiios; pb.)
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Al 28/08/2023
Fuente: Bloomberg ZahledNCo.

2023: apreciacion de monedas Latam en el margen

(ML por USD. indice: 31/12/2022 = 100; TCR al 31/12/22 en Chile = 105)

= CLP
= PEN
. - = BRL
Var. fin de periodo (%)
2020 2021 MXN
cop
80
dic.-22 ene.-23 feb.-23 mar.-23 abr.-23 may.-23 jun.-23 jul.-23 ago.-23
Al 28 /08/2023
Fuente: Bloomberg Zahler CO‘
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TCN con volatilidad en el margen

(CLP por USD)
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Al 28/08/2023
Fuente: Bloomberg ZahledNCo.

Tipo de Cambio Real levemente sobre su promedio historico
indice 1986=100

120
116
112
108
104
100
* .
96 ---- TCR Spot: 98
BC Julio: 96
92
88
84 1
O d N MO < 1D O™V O A N M T 1N O O O - NN
© Q0090009000 oo dadodddodnNNNA
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TCR promedio ultimos 20 afios: 96
Fuente: BCCh, Zahler & Co. Zahler Co.
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Proyecciones

\ Promedio \ | Spot \ |

Precio del cobre (US$cent /b.)

m--m-

PIB mundial (%)

l!l__

PIB EE.UU. (%)

PlB SOC|°S Comemlales de Chlle --

TPM EE UU. (%, Lim. superior) 2,02 5,27

Inflacién Chile (%)

PIB Chile (%) 11 7

SCC de la Balanza de Pagos (% del PIB) -6,6 -9,0

Treasury bond 10Y (%) --

BTU-10 (%

JPYIUSD 110 131 146
CLP/USD 873
TCR (indice) 103 111 96,7 97,6 98,4 97,0

*A Julio 2023

Al 28/08/23 Zahler Co.
Fuente: Zahler&Co.

Zahler Co.#

Economia Internacional

« Presidente de la Fed sefiala que la inflacién es muy alta y no descarta alzas adicionales de la

TPM, ni pausa prolongada; insinia mantencién de la TPM en la reunién de septiembre

+ Se mantendra volatilidad en los mercados financieros y cambiarios en funcion del efecto que

nueva informacion tenga sobre las decisiones de politicas macro-financieras en ED
« Debilidad de economias de Chinay Eurozona apunta a desaceleracién de la actividad en 2523
+ Coyunturalmente se observa caidas en las bolsas, apreciacién del USD, aumento en las tasas
de interés de largo plazo, y caida de los precios internacionales de materias primas
Economia chilena

« TCN con tendencia al alza, por acumulacién de reservas y recompra de forwards del BC, diferencial
de tasas de interés con EE.UU, caida del precio del cobre y apreciacion del USD; en el margen TCN

hasta dici e

volatil por anuncio de MH de liquidacion de USD 2 mil millones

« Expectativas de inflacién de corto plazo presionadas al alza, ante un CLP mas depreciado, alzas en
los precios de carnes (Argentina) y hortalizas (temporales) y ajuste en tarifas de transporte publico

« Con todo, Banco Central debiera bajar significativamente la TPM en el resto de 2023
« CC.NN confirman que la economia continué contrayéndose, con una nueva caida del PIB en 2T23
« Empleo no crecié en junio y el mercado laboral se ve muy débil este afio

ZahletCo.

29 de agosto de 2023

8/29/2023
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