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[l Lo que dijimos... @

5 QuUE dijimos y qué ocurrio?




Lo que dijimos...

5 QuUE dijimos y qué ocurrio?

> Tipo de cambio

5Qué dijimos? 5Qué ocurrioe

I W Andilisis de Singularidades y Puntos de Inflexion @ TC diario 2-sept-19 a 9-dic-20

900
Resumen proyecciones Q&A 850
En resumen, para el 2020 proyectamos: 800
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: = Ezcenario de acuerdo: TC en torno a $730 :
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1 = Escenario sin acuerdo: TC en torno a $800 (sin techo) : N '|' ° 7 O
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= Inflacion controlada en forno a la meta del Banco Ce
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Fuente: elaboracion propia a partir de informacion del Banco Central

dic-20



Lo que dijimos...

5 QuUE dijimos y qué ocurrio?

> Inflacion

5Qué dijimos? 5Qué ocurrio?

I 58 Andlisis de Tendencias @

Efectos Inmediatos: alza Tipo de Cambio e intervencién del Banco Central

INFLACION (1)

M Es un error pensar que fodo se va air a inflacidén e tuariacidn anual, poscentale)
de IPC prodrsdes 2.3 28 28
Elp nerse IFC dicesribme 3.0 8 2.6 3.0
con T s . os del ente IPC en toamo & 2 afios (2) 3.0
rect /, \ / "“"---\ '
05 { Efecto en depreciacion & £ Efecto en liquidacian de N

. real del paso 4 L inventarios 4 D o IFC 5.IJ|'.'I'!|'EI'EHH-E- [I-i!ll'l'&dl'.'l- 2.3 2.7 32 28

. B - ) o e 2,6 32 2,7 3.0

b Wenin & & atos () 300

Nota: /7,0

Fuente: IPOM Diciembre 2020.
No creo que tengamos inflacidn en torno al 6%.



Lo que dijimos...

5 QuUE dijimos y qué ocurrio?

» Crecimiento econdmico

5Qué dijimos? 5Qué ocurrio?

I 28 Andlisis de Singularidades y Puntos de Inflexi¢

Resumen proyecciones Q&A , .
mayor caida del PIB este ano y

Acion a un ritmo mas rapido en 2021

aida del PIB llegue 3 un rango que va entre -6,25%,/-53,75%. Se trata
: '80. La incertidumbre sigue siendo el gran ingrediente del panorama

ercoles 9 de diciembre de 2020 EEE

En resumen, para el 2020 proyectamos:

Promedio: 5,0

=  Tipo de cambio bimodal:

Ezcenario de acuerdo: TC en torno a $730

Escenario sin acuerdo: TC en torno a $800 (sin techo)

» Inflacion controlada en formo a la meta del Banco CH



I [l Lo que dijimos... @

Cualguier andlisis necesita partir reconociendo el
cambio disruptivo de Chile en los Ultimos 14 meses.

Para eso, hay que mirar la linea del tiempo...
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I 8l Chile: el gran cambio (noticia en progreso)

“"Hay décadas en las
gue No pasa haday
semanas en las que
pasan décadas”

En el Ultimo ano

pasaron décadas...



I 8l Chile: el gran cambio (noticia en progreso)

|. Plano Economico



8l Chile: el gran cambio (noticia en progreso)

|. Plono Econdmico

Sep-19 Dic-20
—
2,5% Crecimiento PIB (%) -6,0%

25.057 PIB per capita PPP (US$) 23.455
3,2% PIB tendencial 2021-2024 1.7%
7,3% Desempleo (%) 11,6%
-2,8% Déficit Fiscal (% total) -8,2%
-5,7% Deuda PUblica Neta (% PIB) 26,3%
13,2% Pasivos Monetarios BC (% PIB) 24,7%

94.000 Personas con $0 en AFP 1,5 Millones



PIB Chile 1980-2020*
(variacion % anual)

15,0
10,0
o0 6.5 6,874
‘”“’Ill “”| I ||
0,0 I
-5,0
' ° Mayor caida del PIB
-11,0 5 C
8 o desde la crisis de los
e ochenta

Fuente: elaboracion propia en base a informacion del Banco Central de Chile.

* Ano 2020 corresponde a la proyeccion media del IPOM Diciembre 2020.
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Ml Chile: el gran cambio (hoticia en progreso)
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Ml Chile: el gran cambio (hoticia en progreso)

PIB per capita PPP (US$)

27.000

25.000

22.746 22.683 22.755

A —

23.000 22.387

21.000

19.000

17.000

15.000
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fuente: elaboracion propia en base a informacion del Banco Central de Chile y FMI.
* Ano 2020 corresponde a una estimacion propia.
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Chile: el gran cambio (noticia en progreso)

PIB Tendencial (%)

3.1 3.2 3.3 3.3
. —;* —e ®
:: — o— — o
.
S =0= —0o—=
._' Y
) 1.8 1.9
1.5 1,6 17
2021 099 003 W Tercerarevision ala

baja de PIB potencial
en menos de un ano

—e—30 de agosto 2019 (Proyecciéon Usual)
=e—11 de noviembre 2019 (Proyeccion Extraordinaria post Crisis

—e—4 de mayo 2020 (Proyeccion Extraordinaria post COVID-19)
—e—28 de agosto 2020 (Proyecciéon Usual)

Fuente: elaboracion propia en base a informacion del Ministerio de Hacienda.



gl Chile: el gran cambio (noticia en progreso)

Desempleo llegd a niveles del ano 1986

Tasa de Desempleo Nacional Febrero 1986 — Octubre 2020 (%)
16,0
14,0
12,0

10,0 11,6

En seis meses de destruyeron
1,75 millones de empleos.

Sin la Ley de Proteccion al
Empleo, y efecto “trabajadores
desalentados”, el desempleo
halbria superado el 20%.

Fuente: elaboracion propia en base a informacion del Banco Central de Chile.



Ml Chile: el gran cambio (hoticia en progreso)

Balance Fiscal Efectivo 1990-2020*
(% PIB)

10,0
8,0 7378

60 4.4 3,9

4,0 ; :

20 g A1 . w0 - I 13 06
L] m

0.0 — —

2.0 I—O,5 -0,6 .6 . I l ].6 I I

40 219728 " 28

6,0 Loy o 4,3 43

8.0 Mayor deficit fiscal en

-10,0 48 anos (12,7% en 1972). 8,2
8383388232222y o
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Fuente: elaboracion propia en base a informacion del Ministerio de Hacienda.
* Anos 2020 y 2021 corresponden a una proyeccion del Ministerio de Hacienda de Octubre 2020.



gl Chile: el gran cambio (noticia en progreso)

[Proyecciones op’rimis’ros}

Deuda PUblica Neta y Bruta (% PIB)

50,0

En 2018 Chile ocupaba el
lugar 11 entre los paises de

432 4
40,0 8.8
54
el Menor deuda neta a nivel . 0.8
mundial (de 87 paises) I I
1 &
0,0
-10,0 4.4 57

105867011']86
| sl | | o
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m Deuda Bruta (% PIB)  mDeuda Neta (% PIB) o e o e

0.7
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Fuente: elaboracion propia en base a informacion del Ministerio de Hacienda.
* Anos 2021 y 2024 corresponden a una proyeccion del Ministerio de Hacienda de Octubre 2020.



Politica Monetaria No-Convencional

Pasivos Monetarios Banco Central
(miles millones $)

60.000
50.000
40.000
30.000
20.000

10.000

] Emision ® Bonosy pagarés

Ml Chile: el gran cambio (hoticia en progreso)

IPOM Diciembre 2020:

“En la elevada expansividad actual de
la politica monetaria se combinan una
TPM en su minimo técnico (0,5%) y la
implementacién de una serie de
medidas no convencionales. Entre los
programas adoptados se cuentan el de

- 2RO el g amaaanaora de
Desde sepfiembre 2019 los  SIRVEIeS

pasivos monetarios del BC s, asi
aumentaron desde 14,0 @ iento

24,7 puntos del PIB. e las
olocaciones




gl Chile: el gran cambio (noticia en progreso)

Fondos de AFP

1,5 millones de personas quedaron sin fondos en sus
cuentas individuales después del primero retiro del 10%...

NUmero de afiliados segun saldo en la cuenta de
capitalizaciéon individual (Millones de personas)

2,9 20
----=-= 23 - . Con el segundo refiro
A 1615 1516 . - 4,2 millones de
E afiliados quedarian sin
o fondos.
: I
Wb
|
|
|
|

Igual o Entre 1y5 Entre5y 10 Enfre 10y 20 Mds de 20
menos de 1 millones millones millones millones
millon

msept-19 mnov-20

Fuente: elaboracion propia a partir de informacion de las Superintendencia de
Pensiones.



I 8l Chile: el gran cambio (noticia en progreso)

. Plano Institucional



8l Chile: el gran cambio (noticia en progreso)

Il. Plano Institucional

I.  Convencion Constituyente:
ad. Régimen parlamentario o “parlamentarista’.
b. Funcion social de la propiedad (agua y RRNN)
c. Derechos sociales (con o sin ancla fiscal)

ii. Parlamentarismo de facto

iii. Infervenciones en contratos civiles — privados.

Iv. Cambios en el Banco Central.



Ml Chile: el gran cambio (hoticia en progreso)

1. Parlamentarismo de facto

11 reformas constitucionales desde diciembre
de 2019 a la fecha ... dos mas por venir

Fecha Descripcion

24-dic-19 Plebiscito Constituyente del "Apruebo" y "Rechazo”

24-mar-20 Pactos electorales de independientes y paridad de género para la Convencion Constituyente
26-mar-20 Autorizacion del teletrabajo del Congreso Nacional

26-mar-20 Cambio en el itinerario electoral para el plehisai

28-may-20 Regulacion de la dieta de autoridades vy f
Funcionamiento del congreso pleno por

Mas segundo retiro del 10% vy

30-may-20  Jlicq escanos reservados para |os
08-jul-20  Limita la reeleccién de autoridades pueblos originarios en el
30-jul-20  Primer retiro del 10% de los fondos de las A Plebiscito.

20-ago-20 Faculta al Banco Central para comprar y
26-ago-20 Regula el financiamiento y la propaganda de las campanas para el Plebiscito Constituyente
27-ago-20 Faculta al SERVEL a dictar normas e instrucciones necesarias para el desarrollo del Plebiscito




8l Chile: el gran cambio (noticia en progreso)

1. Parlamentarismo de facto

Otras mociones parlamentarias a ftomar en cuenta:

®% | Fernando Araya Inicio > Empresas > Industria
emOI o - Industria
Otra reforma constitucional: El proyecto que busca derogar la ley Camara de Diputados aprueba en general proyecto que
que regula a las AFP y nacionalizar los fondos de pensiones declara nulidad de la Ley de Pesca y gobierno anuncia
La iniciativa, que apunta a crear "un sistema de pensiones solidarias", fue ir ' ' ona l|dad

encuentra en tramite en la comision de Constitucion del Senado.

29 de Julio de 2020 | 08:00 | Por Tomas Molina J., Emol

1 favor, 46 en contra 'y 12 abstenciones. Gobierno anuncio reserva de

Senadores de oposicion presentan
proyecto de indulto general para
personas detenidas en el marco del
estallido social

La iniciativa busca la extincion de la responsabilidad penal y la remision de
la pena de quienes hayan sido detenidos a partir del 7 de octubre hasta la
fecha de presentacion del proyecto. Quedan fuera del beneficio quienes
hayan sido detenidos por delitos terroristas.

La Tercera HACE 18 HORAS



8l Chile: el gran cambio (noticia en progreso)

liil. Intervenciones en contratos civiles-privados

Congdreso o

T ©

Sector financiero en alerta por Congreso despacha ley que
proyecto que suspende embargos ~ Prohibe a colegios negar
, : matricula a alumnos morosos
aprobado en la Camara de Diputados
Establecimientos no podran desvincular a estudiantes con deudas

El proyecto, que ahora lo ver4 el Senado, también prohibe el desalojo de en 2021y deberan reprogramar cuotas. Sostenedores particulares

viviendas en arriendo, pero se ponen algunas excepciones sobre este criticaron la medida, por considerar que los recintos podrian tener

~ . ’ una crisis financiera.
punto. Todo ello por un ano desde que termine el estado de catastrofe.

Carlos Said v Oriana Fernandez 3 DIC 2020 01:50 AM
Mariana Marusic 9 AGO 2020 09:29 PM

10 de Junio de 2020 | 15:11 | Por A. Gonzdlez, Emol |:\ 38 @ O o



8l Chile: el gran cambio (noticia en progreso) @

Iv. Cambios en el Banco Central

Ministerio de
Hacienda

Congreso aprueba proyectos que facultan al Banco
Central de Chile para comprar bonos de Tesoreria
en el mercado secundario abierto en situaciones
excepcionales y transitorias




I 8l Chile: el gran cambio (noticia en progreso)

“No hay nada mads
permanente gque un
programa de gobierno
fransitorio”




I 8l Chile: el gran cambio (noticia en progreso)

Raya para la suma: el pais es mdas pobre.

La moneda se deprecia de modo estructural.
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S Peso estructuralmente debilitado

Tipo de Cambio Redl
(nov 2020 = $762)

Diferencia es el
empobrecimiento del pais

—TCR Bilateral

Fuente: elaboracion propia a partir de informacién del Banco Central y la FED.
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I 'l Anadlisis internacional @

ANno 2020 dominado por los “efectos” de la pandemia COVID-19

Efectos de £ Efectos de las medidas
la pandemia tomadas contra la pandemia

Las medidas constituyen un
experimento sin precedentes...



'l Anadlisis internacional

La respuesta global

« Dos estrateqias
1. Supresidn. Funciond bien en Asia (Ching, Taiwdn, Corea del Sur).

2. Contencion (“aplanarla curva™).
Nadie parece haber

+  Mds/menos compulsiva calculado cudnto tomaba

“aplanar la curva”
(aprox. 2 anos)

« Elmundo occidental optd por estra




I 'l Anadlisis internacional @

Los efectos



'l Anadlisis internacional

Caida sin precedentes de la actividad econdmica mundial

Crecimiento PIB 1980-2020*
8,0
6,0
4,0

-2,0

-4,0

-6,0 En la Crisis Subprime el PIB

-8,0 mundial disminuyo -0,1%

-10,0
OO — AN ™M — N M X W0
0O 00O O O 0O O O O O O
O O O O O~ O O O O O
____________________ NN N NN

B Mundo m®Latinoaméricay el Caribe

Fuente: elaboracion propia en base a informacion del Fondo Monetario Internacional.
* Ano 2020 corresponde a una proyeccion a Octubre 2020.
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'l Anadlisis internacional

Mayor confraccion del PIB de EE.UU. desde la Gran Depresion

15

10

-10

-15

Fuente: elaboracion propia en base a informacion del Bureau Economic Analysis.

PIB EE.UU. 2013-2020
(variacion % 12 meses)

-9.0
ON— MOLUONO—MOUONO—MULNON—MULONO—MOULNON—MWUONON —MWIONOS
<OV OVOVOVONNINININOWOOVOVOVONONONONONO OO0 —————
(e N e N Ne NoNe No NoNe NoNe NoNeo No NoNeNoNeNoNoNeNoNeNoNoNoNololololololololel®)
—————————————————————————— ANNNNNNNANN

S S T S N L T T N S S S TS -

Tasa de Desempleo EE.UU.
(%)
16.0 14,7

14,0

12,0

10,0
8.0
6,0 6
4,0

En solo un mes el desempleo en

EE.UU. aumentd desde 4,4% a 14,7%
(Nov 2020: 6,7%)




'l Anadlisis internacional

Caida fransversal de la actividad economica en la Unidon Europea

PIB Unidn Europea 199691 — 202092
(variacion % 12 meses)

10,0
5,0
0.0
-5,0
_]O/O 140
= 4
VO N O O O — AN M X 1D O N0 OO — AN M I 1 0O N O o8 O
o O O 08 O O O O O O O O O QO — — — — — — — — — — N
O~ O O 0 O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O
x A T SR B BRI S
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Fuente: elaboracion propia en base a informacion de Federal Reserve Bank of St. Louis y Eurostat.

PIB Segundo Trimestre 2020
(variacion %)

Alemania: -11,7%

Francia: -19,1%
Espana: -22,1%
Italia: -17,3%
Bélgica: -14,5%
Portugal: -16,5%




'l Anadlisis internacional

sY Asiae

Crecimiento del PIB 2019/1 - 2020/l
(variacion % 12 meses)

10,0
. Proyeccion Crecimiento PIB
2 .5 Afo 2020 (FMI, Octubre 2020)
0,0
EE.UU.: -4,3%

50

ol 91 Unidn Europea: -8,3%

15,0 -14,0 China: +1,9%

20,0

2019 2019-lI 2019 2019-1V 2020 20201

—e—EE.UU. =e=Unidn Europea =e=China

Fuente: elaboracion propia en base a informacion de Federal Reserve Bank of St. Louis y Eurostat.



'l Anadlisis internacional

Aumento deuda fiscal global

Deuda fiscal bruta*

150 - (% PIB) .
Deuda Fiscal Bruta
125 - (7%PIB)
2019/2020:
100 -
75 A Ec. Desarrolladas:
coff 104%/124%
25 1 Ec. Emergentes:
. | | | | | | | 53%/65%
1880 1900 1920 1940 1960 1980 2000 2020
—Ec. desarrolladas  —Ec. emergentes

Fuente: Fondo Monetario Internacional.
(*) A poder de paridad de compra. De izquierda a derecha, dreas grises corresponden a: primera guerra mundial, segunda guerra mundial, crisis
financiera global y crisis del Covid-19.



'l Anadlisis internacional

Sector alimentario y la crisis COVID-19

* En general, el sector alimentos fuvo un buen desempeno en 2020:

1. El efecto cambiario compensd las bajas de precio cuando las

hubo.

2. El consumo de los hogares compenso en parte la caida del sector

HORECA.

3. Se incrementd la tendencia de al consumo de productos

saludables.



I 'l Anadlisis internacional @

Otro elemento importante para el sector fue el timing...

Como medimos el timing...

Mirando el S&P 500



I 'l Anadlisis internacional

Temor global al COVID-19

5 Marzo: -3,4%

10 Marzo

S&P 500

-7,7%
-9,5%
-11,9%

12 Marzo
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'l Anadlisis internacional

Temor global al COVID-19

Uva de Mesa
Volumen de exportacion (toneladas) por temporada

300.000 8.000
7.000
250.000
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200.000
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©
-2 150.000 4.000
S
- + 3.000
100.000
+ 2.000
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ju-20 £
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50.000 /
0 k“ L.

(o) o0 (@))

< <

3, 3 2

(]

jul-17 f

ene-15

jul-15
ene-16
ene-17
ene-18
ene-20

—eo—Uva de Mesa —S&P 500
Fuente: elaboracion propia en base a informacion de ODEPA y Yahoo Finance.

S&P 500

Uva de Mesa
Temporada 2019/2020

Valor: -20,6%
Cantidad: -7,6%
Precio: -4,4%




'l Anadlisis internacional

Temor global al COVID-19

Manzana
Volumen de exportacion (toneladas) por temporada
180.000 8.000 Manzana
160.000 7.000 Temporada 201 9/ 2020
140.000 6.000 (enero-agosto)
120.000
” 5.000
S 100.000 §
o 80.000 0 g
s % * 1 000 0 Valor: -13,9%
60.000 + * *
40.000 2.000 Cantidad: -8,2%
20.000 1.000 .
X . Precio: -6,1%

—o—Manzana =—S&P 500
Fuente: elaboracion propia en base a informacion de ODEPA y Yahoo Finance.




'l Anadlisis internacional

Temor global al COVID-19

Cereza
Volumen de exportacion (toneladas) por temporada
140.000 8.000
Cereza
7.000
120000 Temporada 2019/2020
100.000 6.000
" 5.000
£ 80.000 + 3
e 4000 o Valor: +16,9%
o 60.000 N
- 3.000 .
40.000 + J[ 5 000 Cantidad: +27,3%
20.900 t 1.000 Precio: -8,2%
0 ° l o0 ol {n ) e (O
~ e Speniel A3 3 3 ] R
O 3 © T ¢ 5 @ 5 o 35 0 05
qc) =N 5 = % =X 5 = qs:) = qc) =

—o—Cereza =—S&P 500
Fuente: elaboracion propia en base a informacion de ODEPA y Yahoo Finance.




'l Anadlisis internacional

Temor global al COVID-19

Palta
45.000 2000
40.000 000
35.000 -
30.000
S 5.000
S 25.000
v 4.000
< 20.000 , ~ .
15000 QTR S 3.000
10.000 2.000
PALTAS SORTEAN LA PANDEMIA
>.000 \ Y SU CONSUMO ALCANZA NIVELES 1.000
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Fuente: elaboracion propia en base a informacion de ODEPA y Yahoo Finance.

S&P 500

Palta
Temporada 2019/2020

Valor: +6,9%
Cantidad: -8,1%
Precio: +15,4%
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Sector alimentario y la crisis COVID-19

En general, el sector alimentos salido jugando
(a diferencia de ofros sectores)
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Perspectivas sector alimentos 2021

« Para 2021, las perspectivas en general son auspiciosas:

1. Mercados de destino en recuperacion.
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Perspectivas favorables de crecimiento principales socios comerciales en 2021

Proyeccion Crecimiento PIB 2021 (%)

9,0 8,2
8,0

7,0

6.0 5,2 5,2
5,0
4,0
3,0
2,0

1,0

0,0
China EE.UU. Unidén Europea Mundo

Fuente: elaboracion propia a partir de informacion de FMI (WEO, Octubre 2020).
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A diferencia de la crisis subprime, el consumo se ha recuperado a niveles pre-crisis

EE.UU. Retail Sales: Retail and Food Services, Total, Crisis COVID
Millions of Dollars, Monthly, Seasonally Adjusted
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Perspectivas sector alimentos 2021

« Para 2021, las perspectivas en general son auspiciosas:

1. Mercados de destino en recuperacion.

2. Consolidacion de nuevos canales y logistica.

3. Moneda local estructuralmente devaluada.




(1) Lo que dijimos...
(2) Chile: El gran cambio (noficia en progreso)
(3) Peso estructuralmente debilitado

(4) Andlisis internacional

(5) Proyecciones 2021
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Actividad Econdmica

« |POM Diciembre 2020

CRECIMIENTO ECONOMICO Y CUENTA CORRIENTE
200 J 202140 | 202200

(variacion anual, porcentaje)

El Banco Central revisd a la
baja crecimiento del 2020

2z WIS T T (desde -5,5%/-4,5% a -
e e o i >0 6,25%/5,75%), pero aumento
D nda inte i .d -7.8 96 25 1A~
. s % proyeccion de 2021 a 6,0%
Consumo fotal -6,3 10,3 1,8

(+1,5%).

Creciendo al 6%, seguimos

bajo los niveles de 2019.

Proyeccion PIB 2021 de

FBCF (% del PIB real) 20,2 204 20,8

Encuesta de Expectativas
Econdmicas Dic 2020: 4,7%
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Inflacion

Inflacion Acumulada 12 Meses enero 2014-noviembre

2020 (%)
7,0 o 7
0 Proyeccion 2021
5,0
40 *‘. 4 Banco Central: 2,8%.

3,0
2,0

1,0 sEfectos de politica
0,0

Consensus forecast: 2,9%
monetaria muy expansivae
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abr.2020
jul.2020
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Tipo de Cambio

Depende de las siguientes variables claves:

1) Escenario del cobre

2) Escenario del ddlar internacional
3) Escenario del crecimiento mundial y local

4) Incertidumbre constitucional.
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Fuente: elaboracion propia en base a informacion de Cochilco.
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Fuerte demanda por cobre a nivel mundial proveniente de...

Recuperacion de China Transito hacia energias limpias Efecto Biden
Q searen Bloomberg &he New Pork Times

gh the chaos and get the latest analysis on the U.S. election. Enable push notifications I: E conom ] St :::;_ " e .‘ ol Transition Latest Updates  Formal Transttion Begins

Markets P

Biden's Cabinet  Defense Secretary  Election Results

Copper Hovers Near Six-Year Highon | “4-icciiiia)s | Making coal history
Chinese Demand Outlook power

How clean energy will remake geopolitics
By Grace | Kay

Biden Plans to Move Fast With a ‘Climate

Administration.” Here’s How.

25 de noviembre de 2020 8:22 GMT-3 Updated on 25 de noviembre de 2020 16:14 GMT-3

... mientras que no se proyectan expansiones de oferta significativas...
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Restricciones de oferta

Chile y Pert dan cuenta del
40% de la produccion

mundial de cobre de
mina...
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Todo lo anferior se traduce en bajos niveles de inventarios...

Inventarios mundiales de cobre, ene-00 nov-20
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...y en precios esperados sobre los
USS 3 la libra para el proximo ano

Mientras que algunos no
descartan un nuevo

super ciclo...

— N — — — e— p— — —

ene-20

en

> 5,1 por

unidad.

ién se hizo eco de la mejoria en los precios de las materias

e el cobre, que en los Gltimos meses se ha consolida en niveles

10 centavos el precio promedio del metal rojo para este afo,

la unidad. Para 2021, la mejora fue de 40 centavos a US$ 3,2

e para el 2022 el incremento es de 20 centavos, para cotizarse
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sNuevo super ciclo del cobre?

“We believe it highly
probable that by the
second half of 2022, copper
will test the existing record
highs set in 2011
(US$4,5/Ib)".

“This current price strength is
not an irrational aberration,
rather we view it as the first

leg of a structural bull
market in copper’”, said
Nicholas Showdon, analyst
at Goldman Sachs.
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Tipo de Cambio

Depende de las siguientes variables claves:

1) Escenario del cobre ‘

2) Escenario del ddlar internacional

3) Escenario del crecimiento mundial y local

4) Incertidumbre constitucional.
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Dolar internacionadl

Fortaleza estructural del dolar no puede ser

Ddlar internacional, 2-
(Trade Weight

130

Dolar se ha depreciado en
mercados infernacionales,
A\ pero puede tener
115 e reversiones.

110

Délar
1) internacional se
aprecio 10%

120

¢ New Nork Eimes
age: The Money-Printing
‘ed Up and Ready to Go

ts actions Monday show it will do anything necessary to address

105

100
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Tipo de Cambio

Depende de las siguientes variables claves:

1) Escenario del cobre ‘
2) Escenario del ddlar internacional ‘ f

3) Escenario del crecimiento mundial y local

4) Incertidumbre institucional.
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Escenario del crecimiento mundial y local

Proyecciones de crecimiento del PIB 2021

6,0%

>-5% 5,2%

2021

mPIB Chile mPIB Socios comerciales m®PIB Mundial

Fuente: elaboracion propia en base a informacién del Banco Central de Chile.



M Proyecciones 2021

Tipo de Cambio

Depende de las siguientes variables claves:

1) Escenario del cobre ‘
2) Escenario del ddlar internacional ‘ f

3) Escenario del crecimiento mundial y local ‘

4) Incertidumbre constitucional.
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Incertidumbre institucional

200

850

800

750

700

650

600

Délar observado 2/1/2019 - 9/12/2020 (S por délar)

Informe del PC plantea necesidad de "rodear con la movilizacion

e masas" el debate de la Convencion Constitucional

simismo, el documento destaca el "liderazgo nacional" que ha alcanzado el alcalde de Recoleta, Daniel Jadue, lo

ual puede ser "un factor de impulso decisivo a toda la confrontacion politica y social que se expresara en las

roximas elecciones".
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Tipo de Cambio

Depende de las siguientes variables claves:

1) Escenario del cobre ‘
2) Escenario del ddlar internacional ‘ f

3) Escenario del crecimiento mundial y local ‘

4) Incertidumbre constitucional. f
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Tipo de Cambio en primer trimestre 2021 en zona de
$700 a $730.

Desde el segundo trimestre, variable politica va a
dominar.

Si la discusion constitucional se agudiza, no hay
nada que nos impida llegar a la zona de los $770.
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Sintesis

« Cuadro inferno en Chile = Pais empobrecido y peso estructuralmente devaluado.

« Perspectivas del sector alimentos - En general propicias
« Peso estructuralmente depreciado.
 Mano de obra abundante.
« Mercados de destino en recuperacion.
« Crecimiento PIB 2021 en linea con las proyecciones del Banco Central (5,5%-6,5%)

* Tipo de cambio 2021:
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Proyeccion Tipo de Cambio 2021
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