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ECONOMIA MUNDIAL

Variante Omicron y presiones inflacionarias presagian una lenta recuperacion para 2022

v El aflo 2021 termina con una recuperacion mas fuerte de lo Hawkish Bank of England
esperado, pero con revisiones a la baja, alta volatilidad vy O;m'qoﬂ]m:ghtdda gn. Itl‘altesetter warns
diferencias en el nivel de recuperacion entre regiones Y tghtening

v La normalizacion vuelve a estar en duda con la nueva cepa
Omicron, iconviviremos con el virus o vendran nuevas olas de
confinamiento?

Omicron threatens to stoke US inflation, warns

v Temas claves sin respuesta: ;jcuanto mas de inflacion se :
puede sostener? ;cuando se normalizara la situacion fiscal y top Fed OfﬁCIEll
monetaria? ;qué pasara con las ayudas estatales para
amortiguar efectos de la pandemia? Preguntas que se espera
sean respondidas en la reunion de la Reserva Federal de USA . - - -
el 14-15 de dic., en el BoE y en el ECB el 16 de dic. Fed policy back in spotlight as US jobs growth

cools

Omicron and inflation; Wealth and poverty in the UK: Scien

i hortages
Loretta Mester says variant could exacerbate supply chain crunch and worker shortag

ce round-up

7(?]11'1’51:1'116 Lagarde says EU inflation a passing
wmp and 2022 rate rise very unlikely’

CB chief stresses cen fral bank ‘would not

‘Will the US inflation rate ju<ti
. Just a
._.qmcker taper from the Fed? =

arket Questions js the FT's guide to the week ahead

hesitate to act’ if needed

2 Fuente: Financial Times



ECONOMIA MUNDIAL

Evolucion del PIB

A Var. % 12 meses

2020 2021 (jun) 2021 (nov) 2022

Estados Unidos (3,4%) 6,7% 55% 3,5%

2 Europa  (6,5%) 5,4% 5,0% 4,6%
p— Alemania  (4,9%) 3,8% 2,7% 4,8%
BB Francia  (8,0%) 6,1% 6,8% 4,0%
B B ltalia  (9,0%) 6,2% 6,3% 5,2%
China  2,3% 8,8% 7,8% 4,7%

Economia Global (PPP) (3,2%) 6,7% 6,1% 45%

Fuente: JP Morgan
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Evolucion del PIB

A Var. % 12 meses

2020 2021 (jun) 2021 (nov) 2022

Estados Unidos (3,4%) 6,7% 55% ¥ 3,5%

2 Europa  (6,5%) 5,4% 50% § 4,6%
p— Alemania  (4,9%) 3,8% 2,7% & 4,8%
BB Francia  (8,0%) 6,1% 6,8% 4,0%
B B ltalia  (9,0%) 6,2% 6,3% 5,2%
China  2,3% 8,8% 78% & 4,7%

Economia Global (PPP) (3,2%) 6,7% 6,1% § 45%

Fuente: JP Morgan



CHILE

Situacion politica econdmica

Corto plazo

v Se mantiene robusta recuperacion econdmica,
pero el ambiente esta inusualmente alterado por
el efecto IFE y retiros de fondos previsionales.
Economia con esteroides

Fuente: EMOL, Pulso y Diario Financiero



CHILE

Situacion politica econdmica

e -
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Horas después de que se difundiera la carta, Griffith-Jones explicé a DF MAS -por

acro

videollamada en una conversacion que se extendié por una hora- que sintié que Consejera economica

S b b de goric responde al Financial Times:
debia aclarar aquella nota del FT “porque Gabriel tiene una clara conviccién 1zgurlerda, per: : ]
d porq Je ser extremo” q » PEro su programa dista mucho

democratica y los gobiernos de extrema izquierda no lo son y muchas de las cosas

stephany Griffith-Jones, inte X
pe 4 grante del consejo asesp, Smi
. . . . . . fefe reconomico del 1 —
que él propone, es lo que en Europa se llama socialdemocracia. A él aqui varios lo / Jerendio que el abanderado ap, ¢andidato de Apruebo Dignidad,

O =N s _r e 2
Carbiing 9@ por una transicién hacia una economia “més justa”y con bajas emisj
. . . . . . . " . isiones
ven asi, como social demdcrata de izquierda, pero social demaocrata”

Fuente: EMOL, Pulso y Diario Financiero



CHILE

Proyecciones macro candidato FA-PC: escenario pesimista u optimista

Caso pesimista: anti mercado Caso optimista: sesgo predominante socialdemodcrata
v' Siguen retiros de AFP’s, 5to retiro y siguientes: basta la v" Se recupera el ahorro doméstico
amenaza permanente para hacer un dafno estructural v' Crecimiento en aceleraciény TCN < $750
v' Desequilibrio fiscal sustancial: suben TCN y tasas de interés v Inflacion converge a 3%
v Recesién 2023 y siguientes; TCN > $900-$950

Pesimista ¢2/3? Optimista ¢1/3?

2010-19 2022 2023-25 2022 2023-25
PIB (y/y) 3,3% (5,8) % 12,0% 2,9% 0,0% 0,0% 2,9%
Inflacion (y/y) 3,1% 3,0% 7,0% 5,5% 4,0% 4,0% 3,0%
CLP (prom.) $587 $792 $780 $850 $950 $800 $750
TPM (dic.) 3,4% 0,8% 3,9% 6,0% 0,5% 5,0% 4,5%
BCP10 (prom.) 4,9% 2,8% 5,0% /,5% 8,0% 6,0% 5,5%
BCU10 (prom.) 1,9% 0,0% 2,0% 3,9% 4,5% 1,9% 2,9%
Deuda (% PIB, eop) 17 33 35 39 60 40 45

7 Fuente: Informacion publica



SECTOR FINANCIERO EN CHILE

3 grandes tendencias

Grandes bancos mantienen acceso a financiamiento

v" ROE consistentemente superior al promedio de su industria y también de otras industrias

v La regulacion no facilita la entrada de nuevos competidores

v" Banco Central de Chile es un ejemplo mundial de buena conduccion monetaria y calidad institucional.....
A2 pero se generan efectos micro econdomicos no neutrales para otros oferentes de crédito



ROE

Rentabilidad de la industria bancaria

Rentabilidad por regidn geografica Rentabilidad 2018-21 y tamaino bancos en Chile'

Europe and Latin America banking profitability has been halved during the
pandemic, with other regions more moderately affected.
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PRICE / BOOK VALUE

Tendencia mundial bancos v/s all industries es lo opuesto en Chile
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10 Fuente: McKinsey, Bloomberg y Banco Central de Chile
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BANCA CHILENA

Funding y colocaciones

Composicion de los pasivos de la banca
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EXPANSION DE TRANSMISORES DE PM

Caso FED: Oferentes de crédito no bancario

Primary, Secondary Mkt Corp Credit Facility, Asset-Backed Securities

Primary Market Corporate Credit Facility

Facility: The Primary Market Corporate Credit Facility (“Facility”) will
serve ‘as a funding backstop for corporate debt issued b eh%lb\e
issuers. Under the Facility, the Federal Reserve Bank of New York
“Reserve Bank”) will commit to lend to a special purpose vehicle
“SPV”) on a recourse basis. The SPV will (i) purchase qualifying bonds
provide loans to eligible issuers.

Eligible Collateral: Eligible collateral includes U.S. dollar denominated
cash (thatis, not syr}_tI e{uc%Al’:%Stthat ‘haveta cretdlt raélng |{] the h{ghest vty ot e ieentrs ard (i
N O e Ay EeSameN - ITade rating cate Oré The Réserve Bank will be secureé )b all the assets of the SPV. The
Department of the Trgasury, using the Exchange Stabilization Fund,
10 bBillion equity investment in the SPV in

ible nationally recognized statistical ratin
E&?{ will make an initial

long-term or the hig
connection with the Facility.

from at least two elig ) \
o;gﬁmzatlons (“NRSROs”) and do not have a credit rating below t
highest investment-grade ratmgcategory from an eligible NRSRO.
it exposures underlying eligible ABS

or substantially all of the cre _
bzyOEOU.S. company. Eligible ABS must be

must have been originated
issued on or after March 23 _ _
Eligible collateral must be ABS where the underlying credit exposures

Secondary Market Corporate Credit Facility
The _Facility may purchase

are one of the following:
1. Auto loans and leases;
2. Student loans;
3. Credit card receivables (both consumer and corporate);
4. Equipment loans; Eligible Individual Corporate Bonds. )
5. Floorplan loans; : corporate bonds that meet each of the following criteria at the time of
6. Insurance premium finance loans; purchase by the Facility; . . er:
/. Certain small business loans that are guaranteed by the . Rated at least -/Baa3’ by a major nationally recognized
Small Business Administration; or statistical rating organization (“NRSRQ”) and,” if rated by
8. Eligible servicing advance receivables. multiple_major NRSROs, rated at least BBB-/Baa3 by two or
’rqnore s, in each case subject to review by the Federal
eserve;
< Have a remaining maturity of five years or less.

Eligible ETFs. The Facility also may purchase U.S.-listed ETFs whose
investment objective is to provide broad exposure to the market for

U.S. investment grade corporate bonds.

12 Fuente: FED



SECTOR FINANCIERO EN CHILE

3 grandes tendencias

Financiamiento doméstico de largo plazo...... amenazado

v' Mercado de capitales local en camino a desaparicion
v' Disonancia entre tecndcratas y sectores politicos



MERCADO DE CAPITALES CONTRAYENDOSE

Colocaciones bonos corporativos se “secd”: ult. colocacién en el mercado local en julio 21 (US$SMM)

6,087

5,352 K Reduccion de\
: un 71%
4,611 respecto al
mismo periodo
3,785 del ano
3,405 3,554 3,519 anterior
o Ultima
%582 2,863 colocacion fue
2,115 %@/
I 1,163
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14 Fuente: Comisién para el Mercado Financiero. Datos a noviembre 2021



PRIVADO y CONFIDENCIAL

EMISORES LOCALES EN EL MERCADO INTERNACIONAL

Tasas atractivas en USD a largo plazo para emisiones 144 A

Entel — Colocacion por USD 800 millones SQM - Colocacion por USD 700 millones

Enelmercado

ntél éolc;dd USS 800 millones en exitosa emision de su primer bono Chﬂena SQM COlOC& bOIlOS SOStenlbleS pOI’

sostenible US$ 700 millones a 30 anos

0 Sep. 2021

gue tiene un cupon del 2,5%, fue realizada por BofA, Goldman Sachs y JP Morgan bajo |a modalidad 144A/RepsS

La compaiiia, la segunda mayor productora mundial de litio, habia anunciado que pretendia
ofrecer en los mercados "bonos verdes” senior no garantizados para financiar proyectos
vinculados a transporte limpio y eficiencia energética.

Mercado de capitales ideal: meritocratico (asignador de recursos a las buenas ideas),
efectos multiplicadores en toda la economia,
senal de sociedades avanzadas,
y mayor grado de confianza



EVOLUCION TASAS

Tasas reales al 01/12/2021
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PRIVADO y CONFIDENCIAL
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EVOLUCION TASAS

Evolucion histérica BCP10 y BCU10

Evolucidn histérica BCP10 y BCU10
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EVOLUCION TASAS
Evolucion histérica BCP10 y BCU10

Evolucidn histérica BCP10 y BCU10 Spread entre BTP10 y GT10 en 4,23%, sobre prom. de 1,95%
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PRIVADO y CONFIDENCIAL

18 Fuente: informacién publica



SECTOR FINANCIERO EN CHILE

3 grandes tendencias

Pujante sector emprendedor en servicios financieros
v" Normativa poco amigable con el emprendimiento

v" Necesidad de escalabilidad global: regulacion debe tender a la estandarizacion regional y mundial
v" Riesgo de frustracion

19 Fuente: Informacion publica



PROFUNDIZACION DE NUEVAS TENDENCIAS
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