Zahler . Co.

Economia Internacional

« EE.UU: acuerdo preliminar en torno al “techo” de la deuda publica

« Fortaleza econémicay elevada inflacion en EE.UU.; en China se observalo contrario
« Alemania en recesion técnica en 1T23y UK registré una elevada inflacién en abril
« EE.UU: TPM podria subir en junio y no habria baja de TPM sino hasta fines de afio
* EIUSD continud apreciandose y la tasa de interés del UST-10 aumenté fuertemente (3,8%)

« El precio del cobre continué con su tendencia a la baja

Economiachilena 2023

+ Las CCNN mostraron que el PIB de 1723 cay6 0,6% a/a, y creci6 0,8% t/t. En a/a hubo una importante

disminucién de la demanda interna, severa contraccion del consumo y moderada disminucion de la
inversion, que fueron compensadas por un alza de las exportaciones netas.
« Banco Central publicé el IEF 1T23, destacando que el sistema financiero enfrenta riesgos desde el

entorno externo. Activé Requerimiento de Capital Contra Ciclico (RCC). Usuarios mas riesgosos del

crédito bancario podrian ver aumentadas las restricciones de acceso al crédito.

* RCCinduce menor presion inflacionaria. TPM podria bajar en la RPM de junio

+ Desempleo sube a su mayor nivel en 18 meses y cae creacion m/m de puestos de trabajo

Zahler Co.
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Fuerte baja del crecimiento del PIB mundial este afio;

recuperacion en 2024
a/a; %

% PIB
Mundial Promedio
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Estados Unidos
Zona Euro
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Reino Unido
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PIB principales socios
comerciales de Chile

Fuente: Zahler & Co. Zahler CO.

Movimientos mixtos de Bolsas de Valores en mayo
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Tasa de desempleo continla muy baja en EE.UU. y Eurozona
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EE.UU.: se mantienen bajas las solicitudes de seguro de
desempleo
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EE.UU: Empleo supera niveles de pre-pandemia
y contindia creciendo
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China: Reservas Internacionales aumentan en marzo y abril
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China: elevado superavit de balanza comercial en abril,
con caidas m/m de exportaciones e importaciones

(US$ Billones)
350

300
250
200
150

100

) il I||I I||||| ||||||||| ||
e Nl IR R e RN i

o
S
|

« & k & « 5 7Y 5 &
FF AV ETFFT VIV ELES Y LS
= Balanza Comercial ~ =——Exportaciones ==Importaciones
Fuente: Bloomberg Zahler CO.

China: produccion industrial y ventas minoristas repuntan en abril,
aungue con baja base de comparacion

(a/areal; %)
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Destino geografico de las exportaciones de Chile*
(%)

Jap6n 7

China 37

Europa 9

Estados

Resto Asia 1;1 Unidos 14

Participacién en el valor de las exportaciones en US$
*Valor acumulado en 12 meses a abril 2023

Fuente: BCCh Zahler Co.

Participacion de China en las Exportaciones de Chile*
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*Valor acumulado en 12 meses a abril

Fuente: BCCh Zahler CO.
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2023 y 2024: se mantiene menor crecimiento del PIB de
nuestros principales socios comerciales,
con diferencia entre China y el resto

Participacion Crecimiento del PIB (%)

(% del total) 2019 2021 2022p 2023p  2024p

China

Estados Unidos
Japon

Corea del Sur
Brasil

Otros

Fuente: BCCh, Zahler & Co.
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Incertidumbre sobre evolucion futura de la TPM en las ED
(TPM, %)
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Continta el Retiro de Liquidez en las ED

(Indice diciembre 2018 = 100)
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EE.UU.: Inflacion (IPC) continta bajando.
Inflacidon subyacente se mantiene alta

(al/a; %)
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EE.UU.: Inflacion (PCE) aumenté en abril

(ala; %)
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Inflacién anual esperada en EE.UU, con base en tasas de interés de
bonos a 10 afios plazo, con mucha volatilidad
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USD* en alto nivel, en comparacion historica
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Volatilidad del DXY en 1T23;
y aumento en el margen
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Fuerte caida en el precio del cobre y del petréleo desde
mediados de abril
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Latinoameérica: Crecimiento proyectado del PIB
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EEE: crecimiento del PIB en 2023: -0,5%:
en 2024: +2,0%
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Confianza empresarial se mantiene en terreno pesimista

(IMCE, puntos)
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Correlacion con IMCE y
caida de la inversion a/a en 1723
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Imacec no minero
(indice, promedio 2018= 100)
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Proyeccion de PIB y Gasto
(a/a; %)

_ 22 122 W22 V22 123 23 123 Iv-23 [l 2022 2023 2024
PIB 75 52 02 23| -06 -05 00 03 2,4
Consumo Total 133 70 -14 42| -48 22 -03 -09 3,1
Consumo Privado 134 72 24 A7 -67 -36 -11 -19 29
Bienes Durables -36 -18,7 -222 -181| -288 -180 -120 -10 |-16,0
Bienes no Durables 119 28 -71 -79 -9,2 01 11 -31 -0,7
Servicios 198 200 79 22 0,8 38 -1,1 -1,0 11,9
Consumo del Gobierno 111 68 28 -21 3,9 35 33 35 4,1
Inversién 73 62 05 17| -21 -23 -22 09 2,8
Magquinaria'y Equipos 7,6 78 | 05 -11 -2,2 20 20 20 3,3
Construccion 71 51 05 -19 20 25 50 00 25
Exportaciones de Bs. y Ss. 10 04 47 1,6 2,4 130 36 -11 1,4
Importaciones de Bs. y Ss. 153 111 -26 -158| -174 -10,1 0,1 129 0,9
Inversion/PIB (%) 238 221 242 243 | 234 21,7 23,7 245 | 236

Fuente: Zahler & Co. Zahler 6.
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Contribucién a variacion del PIB, por componente del gasto
(%)
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Zahler Co.

PIB Sectorial
(%)
Participaciéon mar.2022 2022 mar.2023 2023

Descripcidn series 2022 a/a a/a  t/tanualizado
Agropecuario-silvicola 2.8 -0.1 0.1 -4.1 -16.7 -1.7
Pesca 0.7 -7.9 0.1 234 42.0 13.0
Mineria 14.2 -5.4 -4.1 -0.4 -6.3 3.7
Industria Manufacturera 9.7 0.8 -2.5 -0.1 14.3 1.2
EGA 2.1 14.1 9.9 10.4 -0.5 6.0
Construccion 5.9 3.6 0.6 -0.9 2222 -0.7
Comercio 8.8 6.3 -4.2 -3.8 0.7 -6.4
Restaurantes y hoteles 1.8 49.1 21.2 0.1 36.2 5.7
[Transporte 4.5 223 10.5 -2.2 95.6 35
Comunicaciones y serv.de ¢ 10.2 6.8 0.0 03
informacion -0.1

Servicios financieros 3.0 4.5 -1.7 -3.8 -0.7 -1.6
[Servicios empresariales 9.1 11.6 6.0 1.0 -6.5 -8.2
pervicios de vivienda e 8.0 6.5 55 24 15
inmobiliarios 3.8

Servicios personales 12.1 22.0 12.1 5.0 4.1 3.6
Administracion publica 4.3 -0.2 -0.6 -0.1 0.7 -0.1
Impuestos sobre los 102 12.2 12 87 a1
productos -6.9

Producto Interno Bruto 100.0 7.5 24 -0.6 3.4 -0.2
PIB no minero 85.8 9.6 3.5 -0.6 5.0 -0.6

Zahler Co.
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Continua disminucion de “exceso de liquidez”,
aunque a un menor ritmo
(miles de millones de pesos)
20.000
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Cuentas corrientes personas % del PIB
17.000 Abril-23 8,4
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14000 ==e-- Tendencia (A hasta 03/2020)
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Cifras a abril 2023
Fuente: BCCh
Zahler Co.

Déficit de la Cta. Cte. de la B. de Pagos
baja en 2023 y 2024, aunque en elevado nivel

(millones de USD; %)

[ 2 w2 w2 w22 123 w23 w2 vas

2022 2023 2024

Balanza Comercial de bienes 1.119 47  -1.018 3659 | 7.586 3.848 -663 41

Exportaciones de bienes 24419 24.874 23.884 25.371| 27.108 24.303 22.396 22.785 | 98.548
Importaciones de bienes 23.300 24.828 24.902 21.712| 19.522 20.455 23.059 22.744 | 94.741
Balanza de Servicios -6.590 -9.162 -6.504 -8.652 | -6.834 -6.796 -5495 -5.437 |(-30.909

Balanza de Servicios no Financieros | -3.888 -3.751 -3.468 -3.717 | -2.637 -2.320 -2.906 -3.268 |-14.824
Exportaciones de Servicios 1894 1989 2225 2421 | 2655 2380 2194 2232 | 8529
Importaciones de Servicios 5781 5741 5693 6.138 | 5292 4700 5.100 5.500 |23.353

Balanza de Servicios Financieros | -2.702 -5.411 -3.036 -4.936 | -4.197 -4.476 -2.589 -2.168

Saldo en Cuenta Corriente 5471 -9.116 -7.522 -4.993 | 752  -2.948 -6.158

SCC aPIB (%) 69 | -120 -109 -65 0,9 34 15 60

Precio Cobre (cUS$/Ib) 453 | 432 351 363 405 378 371 374
Precio Petrdleo (US$ por barril) 94 109 92 83 76 75 74 7
Vol.Exp. Cobre (%, a/a) 39 80 64 41 0,6 200 50 20 -5,6

Vol.Exp.Agr., silv.y pesca (%,
ala)
Vol.Exp.Industrial (%, a/a)

-14 225 48 104 50 80 50 i3 6,7
108 -49 01 -3,0

Zahler Co.

Fuente: Zahler & Co.
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(a/a; %)

Continda caida del gasto en consumo de bienes

2T21 3T21 4T21 1T22 2T22 3T22 4722 1723 Abril
IConsumo
entas minoristas de bienes (ex. 521 333 182| 107 23 -142 -138| -109 | -8.0*
autom.; real)
entas de autos nuevos, ANAC 265 90 26 | 348 156 -7.1 -203| -176 | -48.4
(namero)
Importaciones Bs. de Consumo 102 80 68 | 347 224 -38 -260| -323 | -256
(valor)
IConsumo de servicios (real)** 275 296 226| 198 200 79 22 0.8 -
IColocaciones de consumo (real) -146 93 -6.7| -45 -20 -3.0 -20 -2.0 2.1
IColocaciones de vivienda (real) 57 63 59 3.1 19 18 14 2.3 2.8

*Ventas minoristas de abril estimadas con base a “Termémetro Semanal”, CNC
**Consumo de servicios en Cuentas Nacionales
Fuente: INE, ANAC y BCCh Zahler CO.
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Caida a/a en el valor de la importacion de Bienes de
Consumo se desacelera en el margen
(US$ millones)
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Datos al 15 de mayo 2023
Fuente: BCCh Zahler Co.

Consumo de servicios: transporte internacional de
pasajeros se estabiliza en el margen

Suma de Entradas y Salidas de Pasajeros

[ | promvensua |
1.974.276
2.400.000 584.612
2.200.000 284.393
2.000.000 1.089.388
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Fuente: INE
Abril: estimacién Zahler&Co., con base en JAC
Zahler Co
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Tasa de desempleo aumenta en marzo

(%)
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Fuente: INE Zahler CO.

Ocupados: 109 mil personas menos que en pre pandemia, y
530 mil personas menos respecto de la tendencia*
(miles de personas)
10.000 Dic-21 Dic-22
9.500
ene-20 :9.116. } 530
9.000 ’mar: 9.006
8.500
8.000
7.500
jul-20: 7.073
7.000
Fuente: INE Zahler CO
*Tendencia marzo 2010-octubre-2019 :
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Tasa de desempleo combinada: al alza

(miles de personas) (%)
Personas desocupadas (DO) 17,0
970 mmmmFuerza de trabajo potencial (FTP) /3 16,7 16,8
«Tasa combinada de desocupaciény fuerza de trabajo potencial (SU3) /9 166
920 892 '

87 16,4
870 16,2
16,0

820
15,8
770 15,6
15,4

720
15,2
670 15,0

gL g A A AR A A N AR A e s
F @IV FE RSO SR
Fuente: INE Zahler CO.

En marzo se perdié empleo m/m

(miles de personas)
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Cifras a marzo
Zahler Co.

Fuente: INE & Zahler & Co.

5/30/2023

20



5/30/2023

Creacion (destruccion) de empleo sectorial
(respecto de marzo 2023; miles de personas)
Sector Variacion
ene-20/mar-23 m/m ala
Agricultura, ganaderia, silvicultura 'y pesca -159 -14 30
Actividades de los hogares como empleadores -102 -18 -13
Comercio al por mayor y al por menor -40 29 24
Construccioén -35 -4 -43
Actividades de alojamiento y de senicio de comidas -31 -7 23
Ensefianza -27 -8 27
Actividades artisticas, de entretenimiento y recreativas -21 6 24
Actividades profesionales, cientificas y técnicas -13 1 16
Industrias manufactureras -6 3 8
Suministro de agua -3 1 3
Actividades de organizaciones y 6rganos extraterritoriales 1 2 3
Actividades financieras y de seguros 3 -2 22
Transporte y almacenamiento 7 2 17
Actividades inmobiliarias 15 -10 -13
Administracion publica y defensa 18 2 24
Actividades de senicios administrativos y de apoyo 27 -18 -7
Informacién y comunicaciones 47 -6 -9
Explotacion de minas y canteras 48 5 14
Otras actividades de senvicios 49 -2 10
Actividades de atencion de la salud humana y de asistencie 121 13 53
Total de ocupados -109 -24 209
Zahler Co.
Fuente: INE

. FRT ,
Asalariados del Sector Publico, por categoria
(Miles de ocupados)
340 470 464
Ensefianza m Salud Adm. Pablica 458 24mil
320
68m|| 450 . /
297

300 431 432

283 283 283 250231 430
280

410 405
260 255 253
240 390
227

220 I 370
200 350

Ene-Mar Ene-Mar Ene-Mar Ene-Mar Ene-Mar Ene-Mar Ene-Mar Ene-Mar Ene-Mar Ene-Mar Ene-Mar Ene-M

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Fuente: INE

Zahler Co.
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Avisos laborales (demanda) contindan cayendo y
asalariados privados dejan de aumentar
(indice enero 2015=100 y miles de personas)

Ene-22 .
indice , Miles
100 \/\/\ >400
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60 o el || ¥ 1 Abril: 45
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40
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20 4.400
0 4.200
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IR R S R R S I R A
&g N I S S N P S
I indice de Avisos Laborales de Internet, BCCh e==== Asalariado Privado (Eje. Der)
Fuente: Banco Central Zahler CO.

Variacion del indice de salarios reales
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' '

OO OO0 OO OO0 OO0 0 O ™ A = o 4 &4 N N N &N N N ;m
SR g S g g g aagagggqg g e aaaq
d 5§ >35S 4 2 d 5 >3 9 2 05 >3 S 3 dyg >3 92 d g
c & ® 2 00 c ® &2 00o0c 82 00c 882 0o c &
o E E w © o E g w © o E g w © o E g w c lw IS

22



5/30/2023

Mercado Laboral muy debil este afio

0
Masa Var. Fuerza

Empleo Asalariados Salarios Salarial Desempleo Empleo de  Ocupados/ FT/PET
(ala) (a/a) reales (a/a) asalariados (%) Dic/Dic Trabajo PET (%) (%)
(a/a) (miles) __(a/a)
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 25 7.4 7.3 215 3.9 57 62
2012 23 4.3 3.2 7.7 6.6 165 15 57 61
2013 21 2.3 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 17 2.2 1.8 4.0 6.3 179 1.5 58 62
2016 12 0.1 14 15 6.7 72 1.6 58 62
2017 2.4 14 2.4 3.9 7.0 268 2.7 58 63
2018 22 2.9 1.9 4.9 7.4 146 2.6 58 63
2019 21 22 21 4.3 7.2 173 2.0 58 63
2020 -12.3 -7.7 0.6 -7.1 10.7 -1061 -8.9 50 56
2021 6.3 3.6 11 4.7 8.9 652 3.8 52 57
2022 6.8 7.1 -1.8 5.2 7.9 287 5.6 55 60
2023 -0.3 0.0 0.7 0.6 9.2 -16 12 54 60
2024 13 0.8 0.8 17 8.6 225 0.7 55 60
Fuente: INE y Zahler & Co Zahler CO'

Valor de la importacion de bienes de capital a/a
se estabiliza en el margen

a/a; %

2T21 3T21 4T21 1T22 2T22 3T22 4T22 1723 Abril
Inversion
Importaciones de Bs. De Capital (valor)| 32,1 35,6 484 153 156 48 -88 -11,0 0,1
Inversion en construccion (real) 139 36,5 10,3| 7,1 51 05 -19 -2,0
IMACON (indice, real) 16,5 22,0 15 58 -111 -18 -129 -8,6
PIB Construccién (real) 195 40,6 13,0| 3,6 31 04 -34 -0,9
BTU 10Y (%, prom.) 09 17 25 21 2,0 2,1 2,0 19 18
IMCE Total (indicador) 54 60 51 51 46 41 39 41 41
IMCE Comercio (indicador) 57 61 54 53 46 41 41 44 43
IMCE Construccion (indicador) 42 50 39 34 27 25 24 27 26
IMCE Industria (indicador) 55 62 56 53 47 40 37 38 36
IMCE Mineria (indicador) 58 62 49 60 60 58 52 58 64

Fuente: BCCh, CChC, ICARE y INE

Zahler Co.
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En abril y mayo el valor de la importacion mensual de

Bienes de Capital es similar al de 2022
(US$ millones)

2.100
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1.5
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8

m2019 m2021 =2022 ®W2023

Datos actualizados al 15 de mayo 2023
Fuente: BCCh

500 ||{|‘|I‘|" | | | | | ‘
E F M A M J J A S o N D

Zahler Co.

Indicadores macroeconémicos del MH

[ [2023] 2023 [2024] 2024
I I e [ 7
PIB (% a/a) 03 02 26 21
PIB no minero 05 -06 24 20
Demanda Interna (% a/a) 35 -32 23 11
Consumo Total (% a/a) 20 -20 21 17
Formacion Bruta de
Capital Fijo (% a/a) = (Rl 1 R
Exportacion de Bienes y
Servicios (% a/a)
Importacién de Bienes y
Servicios (% a/a) N o SRl 2t
Cuenta corriente (% del PIB) -4,1 -40 -3,6 -4,2

50 44 24 49

IPC (% a/a) 79 78 35 4.2
Tipo de cambio($/US$, 814 811 821 829

promedio)

Precio Qel cobre (USc$/Ib, 386 382 382 382
promedio)

Precio petréleo WTI

(US$/bbl) 79 75 81 80

2023 | 2024
% del | % del
PIB PIB
Total Ingresos Efectivos 23 24
Total Ingresos Ciclicamente Ajustados | 23 24
Total Gastos 25 25
Balance Efectivo -1,6 | -0,9
Balance Ciclicamente Ajustado -1,9 | -0,9
|Deuda Bruta saldo final 38,0% | 40,4%
Zahler Co.

Fuente: IFP 1T23. Dipres y Zahler&Co.
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Gasto del Gobierno Central Total

(var. % real)

35 2021; 33,2
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10 2024;4.9
5
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Fuente: IFP 1T23. Dipres. Zahler Co.
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Gasto Corriente del Gobierno Central

Millones de Pesos nominales*

Subsidios y Donaciones Prestaciones Previsionales
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*Acumulado 12 meses moviles

Fuente: Informe de Ejecucion Presupuestaria a Marzo 2023. Dipres. Zahler Co.

5/30/2023

25



8,0
6,0
4,0
2,0
0,0
2,0
-4,0
-6,0
-8,0
-10,0
-12,0
-14,0

Balance Fiscal del Gobierno Central Total

(% del PIB)

2021 445

2001
2002
2003
2004
2005
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2011
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2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2022
2023p
2024p

MW Balance Efectivo M Balance Estructural

Fuente: IFP 1T23. Dipres. Zahler CO.

Recuperacion parcial del FEES en 2022 y leve aumento en

2023

(saldos afin de afio / mes)

Saldos a marzo 2023: Cambio FEES 2009/2008  US$ -8.926 millones

ICambio FEES 2020/2019 US$ -3.287 millones
. ICambio FEES 2021/2020 US$ -6.498 mill

20.000 FRP: US$ 6.767 millones ambio $ mitiones

ICambio FEES 2022/2021 US$ 5.057 millones

ICambio FEES marzo-
FEES mFRP 2023/2022 US$ 187 millones

15.000

10.000

||”I

QA Q N 9 9D X o O D O O N oD
Q Q N N '\ '\ N '\ '\ ’\ N N Q% QA Q% Q%
P @ LS S S S R S S S S S SRS S S0

A marzo 2023
Fuente: Dipres ZahletnCo.
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AGENDA

. Economia Internacional

ll. Gasto y Actividad Economica en Chile

[ll. Inflacion, Mercados Financieros y Cambiarios

Zahler Co.

Inflacion desciende, aunque se mantiene
elevada en la Eurozona y en EE.UU.
(a/a; %)

6.8 7,0
48 4,9

/\/ 35
28 /\/
08 “/

=—Z0na Euro ==——EE.UU. =Japon China

-1,2
ene-22 feb-22 mar-22 abr-22 may-22 jun-22 jul-22 ago-22 sept-22 oct-22 nov-22 dic-22 ene-23 feb-23 mar-23 abr-23

Fuente: Bloomberg Zahler CO‘

5/30/2023

27



5/30/2023

En abril se revirtié la caida a/a de inflacion
internacional de alimentos

(%; a/a)

60 47

40
20 /\/ 22.9
0 N T e A
o= ~—— 6.1
e AzUCAr 151
20 ——Carne N Y -19.7
———Lacteos
-40 Cereales
-===Total -45.3
.60 — Aceites
92 92 92 92 92 92 92 92 9% 92 92 92 » % %
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Cifras a Abril
Fuente: FAO Zahler CO.

World Container Index. Tarifas de fletes
disminuyen a niveles de pre pandemia
(USD per Forty Foot Container)
10500
9500 dic.-20 4359
8500
7500
6500
5500
4500
3500
2500
1500 may.-23 1685
500
2888937778 FNIR
£ ¢ 53 8 ¢ 53 8 9 5348 95
(o] O © — (o] ] © — o ] © — (] o ©

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.
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Inflacion en Latinoamérica con tendencia a la baja

(a/a; %)
14,0
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«===Chile ==——Per( Colombia ==——México Brasil
Datos a abril
Fuente: Bloomberg Zahler

Argentina: 108,8%
< 12,8
120 \\\\\\\\\\\\\y
,9

Chile: inflacion se desacelera;
inflacion subyacente se mantiene elevada

(a/a; %)
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Fuente: INE Zahler CO.
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Inflacion mensual anualizada elevada

(promedio moévil tltimos 3 meses, m/m anualizado,%)

Inflacion Total Inflacién sin Volatiles

20 16
18 14 12,8
16 12
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8 6
55
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Fuente: Zahler&Co. con base a cifras de INE
Zahler Co.

Inflacion promedio sobre 7% en 2023 y en torno a 4% en 2024
Determinantes
Petréleo  Tipo de
i & WTI Cambio
ene-23 08 12,3 78 826
feb-23 -0,1 11,9 77 798
mar-23 11 11,1 73 810
abr23 | 03 99 79 804
may-23 ({027 88 72 800
jun-23 |1 00} 78 72 805
ju-2s 102! 65 73 806
ago-23 || 041 56 74 810
sept-23 |1 041 51 75 813
oct-23 |1 06! 52 76 815
nov23 |1 0L1i 43 7 821
dic23 |LO0&AS 45 78 821
ene-24 03 4,0 79 825
feb-24 05 46 80 826
mar-24 0,7 4,2 80 831
abr-24 05 43 80 835
may-24 | -0,1 4,0 80 832
jun-24 0,1 3,9 80 828
jul-24 06 44 80 828
ago-24 04 44 80 829
sept-24 | 05 45 80 829
oct-24 05 44 80 830
nov-24 | -05 37 80 829
dic-24 04 36 80 829 FihlaNE i,

Fuente: Zahler & Co.
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Inflacion anual esperada, a 2, 5y 10 afios, implicita en
precios de mercado, sobre 3%, con caida en el margen
%)

8,0

7,5

7,0
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Al 29/05/23
Fuente: Bloomberg Zahler CO'

Latinoameérica: trayectoria de la TPM
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Fuente: Bloomberg Zahler Co.
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Proyeccion de TPM en EE.UU. y Chile

Dic.22:11.25
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Fuente: Bloomberg y Zahler&Co.
Zahler
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EE.UU: tasa de Interés de largo plazo (UST-10) con
mucha volatilidad, y fuerte repunte en mayo

%)

o010 | 2020 | 2021 | 2022
UST -10 2,14 089 1,43 295
4,1
3,9 3,8
3,7
3,5
3,3
3,1
2,9
2,7
2,5
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Al 29/05/23

Fuente: Bloomberg

Zahler Co.
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Alza de la tasa de interés del BTP-10 en el margen
%)
6,8 4,1
6,6 3,9
64 37
6,2 3,5
6,0 3,3
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5,6 2,9
5,4 2,7
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—BTP-10 —UST-10 (eje der.)
Al 29/05/23 Zahler CO.

Fuente: Bloomberg

Tasa de interés del BTU-10 con aumento en el margen

(%; promedio mensual)

2018‘ 2019] 2020 2021 2022
Bonos en UF a 10 afios 1,68 0,77, 0,03 1,21 2,06

Dic-2022
3,0

2,5
* Spot:23
Prom. mayo: 2,1

15

1,0

0,5

0,0

-0,5
ene.19 jul.l9 ene.20 jul.20 ene.21 jul.21 ene.22 jul.22 ene.23

Fuente: BCCh

Zahler Co.
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Proyeccion de tasas de interés

(%)
TPM BTU-10 BTP-10
Prom. Mayo 11.25 2.1 55
Spot 11.25 2.3 5.7 Dic-22
11 -+
9 4
7 - 7,00
5 4 5,3
3 4
S~ —— 20
1 7\
_/~X 7
T T —_—— T T T T
_1 d
Jan-19 Aug-19 Mar-20 Oct-20 May-21 Dec-21 Jul-22 Feb-23 Sep-23
Fuente: Bloomberg y Zahler&Co.
9y Zahler Co.

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

9,0 85
8,0
70 i 62 6,7
TPM
5,0
4,0 33
3,0
2,0
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0,0
Pert Colombia México Chile Brasil

10,0
9,0
8,0

Bonos de 0

Tesoreria, 51 =
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30 26
2,0
1,0
0,0 .

Chile Pera México Colombia Brasil
Al 29/05/23 Zahler CO.

Fuente: Bloomberg

5/30/2023

34



5/30/2023

Riesgo-pais Latam: caida desde octubre 2022
(CDS a5 afios; pb.)
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Al 29/05/23
Fuente: Bloomberg Zahler Co.

TCN fluctiia en torno a $ 803 en los Ultimos 4 meses, con variabilidad

(CLP por USD)
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Fuente: Bloomberg ZahletnCo.
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Evolucion de TCN de Latam relativa al USD

(ML por USD. indice: 30/04/2022 = 100; TCR al 30/04/22 en Chile = 109)

Var. fin de periodo (%)
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Fuente: Bloomberg Zahler Co.

Tipo de Cambio Real con fuerte caida en el margen
indice 1986=100
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Fuente: BCCh, Zahler & Co. Zahler Co.
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Reservas internacionales del BCCH
US$ millones
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Fuente: BCCh. Datos a abril 2023 Zahler CO.
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Reservas internacionales del BCCH

(% del PIB)

Marzo 2023:
11.5%
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Fuente: BCCh. Datos a diciembre 2022

Zahler Co.
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Proyecuones

Average [ spot ] |

Precio del cobre (US$cent /b )

mn-m--

PIB mundial (%) 6,2

-—

PIB EE.UU. (%) 59 21 11 1,2

TPM EE.UU. (%, Lim. superior) 3,54
TPM Chile (%) 1 5 3

Inflacién Chile (%)

P cie 00

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

Treastry bond 10Y (%) --
BTU-10 (%) l

USD/EUR 1,18 1,05 1,08

1,10 1,07
JPY/USD 131
CLP/USD 873
TCR (indice)
*A Abril 2023

Al 29/05/23
Fuente: Zahler&Co. Zahler Co.

Zahler\Co.

Economia Internacional

« EE.UU: acuerdo preliminar en torno al “techo” de la deuda publica

« Fortaleza econémicay elevada inflacién en EE.UU.; en China se observa lo contrario

« Alemania en recesién técnica en 1T23y UK registré una elevada inflacién en abril
« EE.UU: TPM podria subir en junio y no habria baja de TPM sino hasta fines de afio
« EIUSD continud apreciandosey la tasa de interés del UST-10 aumenté fuertemente (3,8%)

* Elprecio del cobre continué con su tendencia a la baja

Economiachilena 2023

+ Las CCNN mostraron que el PIB de 1T23 cay6 0,6% a/a, y creci6 0,8% t/t. En a/a hubo una importante

disminucién de la demanda interna, severa contraccion del consumo y moderada disminucién de la
inversion, que fueron compensadas por un alza de las exportaciones netas.
« Banco Central publicé el IEF 1T23, destacando que el sistema financiero enfrenta riesgos desde el

entorno externo. Activé Requerimiento de Capital Contra Ciclico (RCC). Usuarios mas riesgosos del

crédito bancario podrian ver aumentadas las restricciones de acceso al crédito.

+ RCCinduce menor presion inflacionaria. TPM podria bajar en la RPM de junio

+ Desempleo sube a su mayor nivel en 18 meses y cae creacién m/m de puestos de trabaj
Zahter Co.

29 de mayo de 2023

5/30/2023
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