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EL MUNDO

Un mundo creciendo al 3%, con EE.UU mostrando menores expectativas y China
en busqueda de lograr el 5% este afio.

Inflacidn global mas bien controlada, pero amenazante por efectos arancelarios.
EE.UU arriesga convergencia a la meta, Europa bajo control, China con posible
deflacion y Latinoamérica con registros recientes al alza.

Recorte de tasas inicid el afio pasado en casi todas las regiones, aunque la
velocidad de los recortes se desacelerd frente a mayor incertidumbre.

Tensiones geopoliticas importantes y medidas arancelarias de Trump en EE.UU
representan riesgos en los mercados globales, con alta incertidumbre.



EL MUNDO ESTADOS UNIDOS: ¢RECESION?
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EL MUNDO ESTADOS UNIDOS: ¢RECESION?
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EL MUNDO ESTADOS UNIDOS: ¢RECESION?
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EL MUNDO

La radicalizacion de
Trump en su segundo
mandato impulso la
incertidumbre
econdmica y comercial
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EL MUNDO

Por otro lado la inflacion
sigue elevada, y las
perspectivas son aun
peores porque todavia no
reflejan los efectos
arancelarios (relevancia de
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Inflacién persiste sobre la meta del 2% (% interanual)
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Ordenes ejecutivas firmadas por dltimos
gobiernos en primeros 100 dias
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Aranceles serian entendidos en 2 dimensiones
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Se busca reciprocidad arancelaria: poner aranceles de igual
magnitud a los que los paises le imponen a EE.UU.

Teoria economica B i Para corregir externalidad negativa: dependencia con China,
detras de la polltica N gue ven como amenaza frente a eventuales conflictos

c geopoliticos.
comercial de Trump Por ejemplo: aranceles de la India, Europa a productos "
Por ejemplo: acero, antibidticos, minerales criticos, etc. i especifico, etc. 7\
Logica estratégica con la politica arancelaria, no de recaudacion. Bajo esta mirada: ”,‘
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Cobre: EEUU busca no depender de minerales clave desde China, por lo tanto, no habria riesgo con cobre chileno (cuando Chile ’/"
histéricamente ha sido aliado de EEUU y su cobre es un sustituto del cobre chino). \ ‘1
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México y Canada: buscaria reciprocidad en aranceles, asi como mediante esta politica, negociar temas geopoliticos relevantesenla

agenda politica de Trump (drogas de Canadd, inmigracidn de México). v ‘
. (P \WIR AR\ A WL W87 87 ‘
Equilibrio parcial: Dada la légica de la reciprocidad, el equilibrio en el mediano plazo podria ser una reduccion global arancelaria, si ‘
= los paises externos se comprometen a reducir sus aranceles con EE.UU. "
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CHINA: CRECIMIENTO

.
Crecimiento PIB China (% de crecimiento trimestral anualizado)

China, élograra el 'Q x 6,4
crecimiento del 5%? ‘ 8
Probablemente, 2
considerando su bateria  BIEEE e o e R S
de politica fiscal y 3,6 3,6
monetaria expansiva
sept.23 dic.23 mar.24 jun.24 sept.24 dic.24 :;
4

. Fuente: Cuentas Nacionales China.



La economia china
depende cada vez mas de
las exportaciones,

dejandola muy susceptible |
a aranceles. Politicas
expansivas buscan
aumentar consumo
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CHINA: CRECIMIENTO

Contribucién de cada factor al crecimiento del PIB de China (% interanual)
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EL MUNDO PROYECCIONES

1. Crecimiento mundial estable en

BT o ) 205 e omo o s

Crecimiento mundial se 2025 2026 2025 2026 crecimiento de largo plazo.
mantiene en torno a

Mundo 3,0 3,2 4,4 4,0 2. Estados Unidos amenaza con
3,2%, con inflacion : S . : =
cediendo Avanzadas 18 18 o 20 recesion debido a la agresiva politica
comercial de Trump.
EE.UU 1,5 2,1 2,5 2,2
Zona Euro 15 15 2 20 3. Tasa en EEUU se mantiene alta, y la
FED estara esperando sefales de
AL 4,3 4,3 6 5,5 inflacion mas baja para recortar.
China 4,8 4,5 2 2,0
LATAM 4. China busca acelerar el consumo
20 2ol 6,5 4,5 frente a una demanda interna muy

Chile 2,3 2.1 3,8 32 debilitada, para  disminuir la
dependencia en sus exportaciones.
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Crecimiento comienza con buen pie el 2025, con el consumo y la inversion
dando sefales de recuperacion los Ultimos meses.

Inflacion ha tenido fuertes sorpresas al alza, y aunque el dato de febrero
haya estado mas controlado, aun es muy incipiente.

Banco Central, sin presiones importantes en crecimiento y con inflacion
alta, demorara los recortes en la tasa de interés.

Peso chileno con alta volatilidad, siendo mas susceptible a factores
externos que propios del pais. Incertidumbre global es el mayor riesgo.



ACTIVIDAD NACIONAL
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ACTIVIDAD NACIONAL
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- [ Crecimiento interanual fue notablemente positivo en casi todos los sectores (% YoY)

En los ultimos 3 meses &
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ACTIVIDAD NACIONAL

Crecimiento sector no minero c Comercio (QoQ anualizado, %)
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CONSUMO
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Actnwdad del comercio supera su tendencia (serie Importacion de bienes de consumo continua dando

desestacionalizada) | senales de recuperacion (prom. Mévil 12 semanas)
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CHILE

CONSUMO
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INVERSION
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Crecimiento de la inversion se ha desacelerado drasticamente en los ultimos 10
anos (serie desestacionalizada de la FBCF)

La inversion en ' - -

Chile tiene un -
i\ A A L LS

problema grave de AF L /MR
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INVERSION
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Crecimiento de las importaciones de capital indican una

Catastro de inversion privada, proyeccion 2025
‘ recuperacion de la inversion (% interanual)
60

(millones de ddlares)
Aunque, en el corto

plazo, estd dando
sefales positivas

W Catastro 4724 @ Catastro 4723

Mineria
hace varios meses B vl Industral
Inversion 2024-25 segiin
estado de proyecto (1)
Energia

m Construccion m Ing. Detalle = Ing. Basica

US$ 1366 MM

US$ 2407 MN‘
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| Nota: (1) Suma de inversion proyectada para 2024 y 2025 segin estado del prayecto. Se considera que proyectos
con inicio esperado de construccian al 11 de marzo de 2025 han pasado a estado de "Construccion”.
——Magquinaria y equipo ——Bienes de capital
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Inversion por sector
(segun microdatos del BC, indice 2018 = 100)

Aunque la mejora en R 180
inversion corresponde :

casi enteramente a A 160
mineria aprovechando el

buen ciclo del cobre ' 140

= Mineria — Resto

120

100

Eﬂ ] L] L] L] ]
19 20 21 22 23

Fuente: Banco Central.

BT w2 A M- e

7

.




INVERSION

LA &V ./ A
fndice mensual de confianza empresarial (indice, 50 = neutral)

Las expectativas de los
empresarios vienen en
recuperacion, incluso
pasando a terreno
optimista por primera
vez desde 2022
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CHILE

INVERSION
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Flujo comercial real (miles UF, Prom mévil 3m)  *
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Tasa comercial (%)
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CHILE

INVERSION

/ 4
Tasa hipotecaria (%, en UF)
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INCERTIDUMBRE NACIONAL

e

450

400 IEC Coyuntura
Incertidumbre econdmica ——IEC Coyuntura (Media Movil 12 meses)
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L CHILE Y LA REGION

MERCADO LABORAL NACIONAL

——Tasa Normal
En el mercado laboral,

la tasa de desempleo : —— Tasa Ajustadas Estacionalmente
cede dando buenas
noticias
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MERCADO LABORAL NACIONAL

Creacion de empleo mensual
—— Promedio Movil 3m
~« = Promedio 2010-2019

Creacion de empleo: el
promedio movil ha
estado muy bajo el
promedio prepandemia,
se necesita mas impulso
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INFLACION

| G
Inflacion total y sin volatiles
(%, Var. Anual IPC)

e T - .
Inflacion mensual ha estado mucho mas incidida por
productos de naturaleza mas volatiles (% mensual)

Inflacidn alta, con < M o Novoa
mucha incidencia g ” o

" W Volatiles
de los volatiles, '
tardara hasta el |
2026 en llegar al 3% [ =

® Total
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IPC subyacente
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CHILE POLITICA FISCAL

Balance efectivo histdrico Deuda bruta Chile
(% PIB) (% PIB)
8 45%0  mm
Situacion fiscal al | ; 40%
limite: riesgo de 35%
endeudarnos pasado el \ E 5
maximo aconsejable de [RNEE | | ‘ | I | | 1
deuda 0 I ” I||||| |II|I| I I | 20%
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Ademas los fondos del
tesoro siguen
reduciéndose,

dejandonos sin colchdn
en caso de una crisis

o o @ @ o O
m —\/alor de Mercado, FEES por clase de Activo = Minimo recomendado
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i .
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Valor de mercado del FEES muy por debajo del minimo recomendado por el FMI (% PIB)

POLITICA FISCAL
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TASA POLITICA MONETARIA

=) Corredor Intervalo de confianza 66% ! Calendario BCCh
[ Intervalo de confianza 33% B EOF L /
ST - ' esperado 2025
La tasa de politica TPV 24 | Mes Fecha Tasa

monetaria tardara
mas en disminuir,
dada la presion de
precios y una
actividad positiva

Dic. 17 5,00
Enero  27-28 5,00
\' | Marzo 21 5,00

| Abil 2829 500
Junio 17 4,75
Julio 28-29 4,75

Sept. 9 4,75

Octubre  27-28 4,50

ol s
Fuente: Econsult efYbase aNNE.
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Ddlar con mirada
amplia, se encuentra
en un ciclo fuerte,

aunque las ultimas
semanas haya cedido
terreno.
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TASA POLITICA MONETARIA

S Tipo de cambio real en EEUU se encuentra en

sus maximos historicos
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ESCENARIOS 2025

Positivo

Reduccion de riesgos
geopoliticos

PIB
\ Inflacion

TPM

TCN

T —

Negativo
Politica comercial agresiva
de Trump
2024 2025 2025
2,5 2,3 1,9
a4y 3,8 4,2
5,0 4,5 4,75
1.000 930 1.000

2025
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ESCENARIO ECONOMICO

Marzo 2025 Gonzalo Sanhueza
Socio Econsult Capital
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