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1. COYUNTURA INTERNACIONAL

Reserva Federal aplica primera alza de tasas de 2018
Volver

La Reserva Federal (Fed) de Estados Unidos aplicd la semana pasada la primera alza en la tasa de
interés de referencia del presente afio, siendo el sexto aumento desde que inicid el ciclo de
normalizacion de la politica monetaria.

La decisién fue unanime entre los miembros del Comité Federal de Mercados Abiertos (FOMC),
dejando el rango entre 1,5% y 1,75%. En su comunicado, sefial6 que durante los recientes meses, el
panorama econémico se ha fortalecido, las estimaciones de crecimiento han mejorado y la tasa de
desempleo ha disminuido. No obstante, la variacion de precios -presiones salariales e
inflacionarias— ha sido mas gradual. Con todo, se mantienen las expectativas de que se registren
mas ajustes graduales en la politica monetaria, y se proyectan tres movimientos adicionales en la
tasa hacia 2019.

Por su parte, el Comité mejord sus proyecciones para la economia del pais. El Producto Interno
Bruto (PIB) se estima en 2,7% para este afio —dos puntos porcentuales mas respecto de diciembre—,
aun por debajo de los objetivos trazados por el gobierno (3%). Para 2019, en cambio, se pronostica
un crecimiento de 2,4% —tres puntos porcentuales mas que la estimacion anterior.

Respecto del desempleo, el FOMC espera una tasa de 3,8% durante 2018, y de 3,6% el proximo
afio. En cuanto a la inflacién, se mantienen las proyecciones de 1,9% para este afio y de 2% en
2019, alcanzando asi el rango meta.

Proyecciones Econémicas Reserva Federal

Percent
Median Central tendency Range
Variable 2018 | 2019 | 2020 | Longer| 2018 2019 2020 Longer 2018 2019 2020 Longer
rn run run
Change in real GDP 2.7 24 20 18 26-30 22-26 1.8-21:18-20|125-30 20-28 15-23:1.7-22
December projection | 2.5 2.1 20: 18 22-26 19-23 1.7-20'18-19|22-28 1.7-24 11-22'1.7-22
Unemployment rate 3.8 3.6 3.6 1.5 36-38 34-37 35-38 E 1.3-4.7136-40 3.3 2 3 14 1.2-48
December projection | 3.9 3.9 1.0 ¢ 4.6 3.7-40 36-40 3642 E 1.4-4.7(36-40 35-42 35-45:43-5.0
PCE inflation 1.9 20 21 : 20 1.8-20 20-22 21-22: 20 1.8-2.1 1.9-23 20-23: 2.0
December projection | 1.9 2.0 2.0 2.0 1.7-1.9 2.0 20-21: 20 1.7-2.1 1.8-23 19-22 2.0
Core PCE inflation 1.9 2.1 2. 3 1.8-20 20-22 21-22: 1.8-21 19-23 20-23
December projection 1.9 2.0 2.0 1.7-1.9 20 20-2.1 1.7-20 18-23 19-23
Memo: Projected
appropriate policy path ' '
Federal funds rate 2.1 29 34 29 21-24 28-34 31-36:28-30]16-26 16-39 16-49:23-35
December projection | 2.1 2.7 3.1 28 19-24 24-3.1 26-3.1,28-30(1.1-26 14-36 14-4.1:23-3.0

Fuente: Reserva Federal, Estados Unidos.
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La actividad en la eurozona sufre caida en el mes de marzo
Volver

La semana pasada, la empresa IHS Markit publicé su indice de Gestores de Compra (PMI, por sus
siglas en inglés) de la eurozona para el mes de marzo, principal indicador de la actividad regional,
que recoge indicadores de produccién, demanda, empleo e inflacion. El indice compuesto registré un
leve retroceso mensual de 1,8 puntos, situdndose en los 55,3 desde los 57,1 de febrero, lo que
supone su nivel mas bajo en los ultimos 14 meses y el segundo mes consecutivo de atenuacion en
el ritmo de crecimiento. No obstante, a pesar del retroceso, el nivel del indice sigue siendo elevado y
se situa en niveles expansivos, continuando con la mejora observada en la ultima parte del 2017. A
nivel sectorial, los componentes del indice también mostraron contracciones, con el PMI
Manufacturero retrocediendo de los 58,6 puntos a los 56,6 puntos y el PMI de Servicios de los 56,2 a
los 55,0.

A nivel de pais, los deterioros del indice en los casos de Alemania y Francia (que marcaron sus
peores registros de crecimiento en los ultimos siete y ocho meses, respectivamente) condicionaron
el desempefio general, donde el resto de paises, no obstante, también experimentd el crecimiento
mas bajo de los ultimos cinco meses.

A pesar del descenso en el nivel del indice, el impacto inmediato en la economia de la region sera,
posiblemente, limitado, mostrando todavia un crecimiento robusto, pero a un ritmo mas lento que el
punto maximo alcanzado hacia finales del afio pasado.

PMI compuesto y PIB (variacién trimestral) eurozona, 1999 - 2018.

65 1.5

60 1.0

55 0.5

50 0.0

45 -0.5

40 -1.0
FlB

35 1.5
PMI

30 2.0

25 ———— 2.5

1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017
Fuente: IHS Markit y Eurostat.
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2. COYUNTURA NACIONAL

Banco Central proyecta fuerte recuperacion de la economia y estima un crecimiento de hasta
4%
Volver

El Informe de Politica Monetaria (IPoM) del primer trimestre de 2018 hizo un reajuste al alza en su
proyeccion de crecimiento para este afio entre 3% y 4%, una de las perspectivas mas optimistas de
los ultimos arios.

Mario Marcel, presidente de la institucion, declaré que la economia transita por un punto de inflexién
que permite anticipar un mayor crecimiento para este afio. La ultima vez que el Producto Interno
Bruto (PIB) registré un desempefio de este nivel fue en 2013, mientras que 2015 alcanzé sélo un
2,3%. Ademas, para 2019 estima un rango de expansion de 3,25% a 4,25%, y para 2020, de 3% a
4%.

Por su parte, pronostica una formaciéon bruta de capital fijo de 3,6% para 2018, cinco puntos
porcentuales mas que el afio previo. Sin embargo, no se descarta un mayor crecimiento de la
inversion, dado el mejor desempefio esperado para la economia, el aumento de las expectativas, un
mejor escenario externo y una politica monetaria més expansiva. Para 2019 y 2020, en cambio, se
estima una expansion de la inversion de 4,4% y 4%, respectivamente.

Respecto del consumo, el Banco estima un crecimiento gradual de 3,5% en 2018, manteniéndose
durante el proximo afio y aumentando levemente a 3,6% en 2020.

Proyecciones Crecimiento Econémico

2017 2018(f) 2019 (f) 2020 (f)

(variecion anual, porcentaje)

FIB 1,5 3,0-4,0 3,254,25 3,0-4,0
Ingreso nacional 2.8 3,7 38 3,6
Demanda inferna 31 4,0 38 3,6
Demanda final (*) 18 3,5 37 3,7

Formacion bruta de capitd fijo -1.1 3.6 4.4 4,0

Consumo total 2.7 3,5 35 3,6
Exportaciones de bienes y servicios 0,9 50 35 2,6
Importaciones de bienes y servicios 47 71 37 2,5
Cuenta corriente (% del PIB) -1,5 -1,4 1.7 -1,8
Ahorro Nacional Bruto (% del PIB) 20,5 20,9 21,1 21,2
Inversion Nacional Bruta (% del PIB) 221 22,3 228 23,0
FBCF (% del PIB nominal) 216 21.3 21,6 21.9
FBCF (% del PIB real) 216 21,6 21,7 21,8

(f) Proyeccién, (*) Corresponde a la demanda interna sin variacién de existencias.
Fuente: Banco Central de Chile.
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3. COYUNTURA SECTORIAL

indice de Ventas Reales de Proveedores avanza 0,8% anual en febrero
Volver

Durante febrero el indicador de Ventas Reales de Proveedores mostrd un avance de 0,8% con
respecto a igual fecha de 2017, en su promedio trimestral mévil de la serie desestacionalizada.

iNDICE DE VENTAS REALES DE PROVEEDORES
(PROMEDIO MOVIL TRIMESTRAL DE LA SERIE DESESTACIONALIZADA)
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Fuente: CChC

En relacion al mes anterior, el indicador muestra un avance de 0,1%, mientras que en el acumulado
de enero y febrero anotd 3,6% de recuperacion respecto de igual periodo del afio pasado. Todas las
variaciones son respecto de la serie promedio trimestral mévil destacionalizada.

Lo Barnechea alista Plan Regulador de montaiia tras 11 afios de trabajo
Volver

Después de 11 afios de trabajo, la municipalidad de Lo Barnechea se encuentra a punto de aprobar
un Plan Regulador para su zona urbana de montafia, sector que es conocido como “centro
montafia”.

Actualmente, la propuesta se encuentra en la Seremi de Vivienda y Urbanismo para su
pronunciamiento final. Con ello, se espera que para finales de marzo se cuente con la aprobacion
del plan regulador. Uno de los principales objetivos es poder definir usos de suelo preferente,
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densidades y alturas maximas para los sectores de La Parva, EL Colorado y Valle Nevado.

En la actualidad, esta zona cordillerana de la comuna sélo se rige por el Plan Regulador
Metropolitano de Santiago, siendo este instrumento el unico que permite definir uso u zonas, pero no
norma urbanistica dentro de ellas.

Para el Alcalde Felipe Guevara, otra de las problematicas de no contar con un instrumento a escala
comunal se debe a los riesgos naturales presentes en la zona, como aluviones, desprendimientos de
rocas e inundaciones. Asimismo, ‘las zonas donde estan las vegas y los humedales estan
zonificadas, y tampoco se permite casi nada de construccidn, porque lo que queremos es
conservarlas”, menciona el Alcalde. También, el uso de las quebradas quedara normado por este
nuevo instrumento de planificacién dentro de la comuna.

4. COYUNTURA FINANCIERA

Comentario financiero
Volver

Tipo de cambio: El tipo de cambio cerro el viernes pasado en 607,8 pesos por dolar, avanzando 4,2
pesos en comparacion al cierre de la semana anterior. Su cotizacion fue consecuencia de la caida
en el precio del cobre y el fortalecimiento del dolar a escala global. Con ello, la depreciacién
acumulada del tipo de cambio en 2018 llega a -1,1%.
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Variacion semanal tipo de cambio nominal*

Pesos/Délar Délar/Euro Euro/Délar Real/Délar Pesos/Euro Yen/Délar

Promedio 2014 570.0 13 0.8 2.4 757.2 105.7
Promedio 2015 654.2 1.1 0.9 3.3 726.1 121.0
Promedio 2016 676.8 1.1 0.9 3.5 749.2 108.8
Promedio 2017 649.3 1.1 0.9 3.2 732.6 112.2
Promedio | Trim.2017 655.4 1.1 0.9 3.1 699.2 113.7
Promedio Il Trim.2017 664.7 1.1 0.9 3.2 731.8 111.2
Promedio Il Trim.2017 643.2 1.2 0.9 3.2 754.9 110.9
Promedio IV Trim.2017 633.4 1.2 0.8 3.2 745.9 112.8
16-mar-18 603.5 1.2 0.8 3.3 743.5 106.2
19-mar-18 607.6 1.2 0.8 3.3 746.2 106.2
20-mar-18 609.4 1.2 0.8 3.3 752.1 105.8
21-mar-18 609.6 1.2 0.8 3.3 747.3 106.4
22-mar-18 607.2 1.2 0.8 3.3 744.8 106.3
23-mar-18 607.8 1.2 0.8 3.3 747.8 105.8
Variacién absoluta 4.2 0.0 0.0 0.0 4.4 -0.5

0.7% 01%  03%  06%

*Los valores estan en funcidn a las operaciones realizadas el dia habil anterior por empresas bancarias.
Fuente: CChC en base a datos del Banco Central de Chile.

Mercado bursatil: La Bolsa de Santiago cerr este viernes con un retroceso de 0,5%, y durante la
semana pasada el IPSA cerr6 en 5.490 puntos, avanzando 1,9% respecto de la semana anterior.
Con ello, el indicador anot6 una variacion mensual de -4,4% y acumul6 un avance anual de -2,3%.
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Tabla Financiera
Volver
TAB Tasas Largas Mercado Secundario
Nominal Real Papeles libres de riesgo Tipo de
Libor 180 cambio IPSA
90 180 360 UF 360 | BCPS BCUS | BCP10 | BCU10 observado

Promedio 2012 6.2 6.5 6.3 3.5 5.3 2.4 5.4 2.5 0.7 487.8 4,328.3
Promedio 2013 5.5 5.9 5.6 3.1 5.2 2.3 5.3 2.4 0.4 495.1 4,065.6
Promedio 2014 4.2 4.2 4.1 1.6 4.4 1.6 4.8 1.8 0.3 569.8 3,836.6
Promedio 2015 3.8 4.0 4.1 1.0 4.1 1.1 4.5 1.5 0.5 654.3 3,858.2
Promedio 2016 4.1 4.3 4.3 1.4 4.1 1.1 4.4 1.4 1.1 676.8 3,990.3
Promedio 2017 3.1 3.2 3.3 0.9 3.7 1.0 4.2 1.4 1.5 649.3 4,909.6
Promedio | Trim. 2017 3.5 3.6 3.6 0.9 3.7 0.9 4.2 1.3 1.4 655.4 4,393.5
Promedio Il Trim. 2017 3.0 3.1 3.2 0.8 3.6 0.9 4.0 1.2 1.4 664.7 4,840.5
Promedio IIl Trim. 2017 2.8 3.0 3.2 0.8 3.7 1.0 4.3 1.5 1.5 643.2 5,092.7
Promedio IV Trim. 2017 2.9 3.1 3.3 1.2 3.9 1.4 45 1.8 1.6 633.4 5,341.1

19-mar-18 2.8 2.9 3.2 1.0 4.1 1.2 4.5 1.8 2.4 607.6 5,576.5

20-mar-18 2.8 3.0 3.2 1.0 4.0 1.2 4.5 1.7 2.4 609.4 5,542.9

21-mar-18 2.8 3.0 3.2 1.0 4.0 13 4.5 1.7 2.4 609.6 5,535.5

22-mar-18 2.8 3.0 3.2 1.0 4.0 1.2 4.5 1.8 2.4 607.2 5,516.0

23-mar-18 2.8 2.9 3.2 1.0 0.0 0.0 0.0 0.0 2.4 607.8 5,490.2
[Promedio | 28 [ 29 | 32 | 10 [ 40 [ 12 [ 45 | 18 [ 24 | 6083 | 55322 |

Fuente: CChCy ABIF.

Commodities: Indicadores semanales
Volver

Finalmente, el indice de precios de commodities RJ/CRB cerr6 la semana con un aumento de 0,3%,
en linea con el escenario de los mercados internacionales en Estados Unidos, Europa y China.

En el caso de los metales, se observa que el precio del cobre retrocedié 2,7%, alcanzando un valor
de 3,0 dolares la libra, acorde al escenario macroeconomico de Estados Unidos, Europa y China.

Respecto de los combustibles, en la semana destacé el alza del petrdleo WTI (4,6%) y del petroleo
Brent (5,1%).

COMMODITIES

Valor al 25 de marzo de Variacién %

2018 Semana Mes* YTD 12 Meses

INDICES GLOBALES Unidad
Reuters/Jefferies CRB Indice 194.9 0.3% 0.6% 0.1% 5.9%
Baltic Dry Index Indice 1,128.0 -3.8% 5.3% -13.3% -6.5%
METALES
Cobre Ddlar/Libra 3.03 -2.7% -2.8% -6.7% 15.2%
Oro Délar/1 Onza de Troy 1,325.7 0.4% -0.9% 0.6% 6.4%
Plata Délar/1 Onza de Troy 16.4 -0.1% -0.9% -4.8% -7.2%
Acero Délar/1 Onza de Troy 38.1 -6.0% 10.0% 2.1% 7.8%
Niquel Délar/Tonelada 13,384.3 -2.9% -0.1% 6.5% 33.9%
COMBUSTIBLES
Petréleo WTI Délar/Barril 64.2 4.6% 0.3% 4.9% 33.9%
Petréleo Brent Délar/Barril 68.5 5.1% 0.6% 1.4% 34.4%
Gasolina Délar/1 Galén 2.0 4.2% 8.8% 11.7% 24.5%
Gas Natural Délar/1 BTU 2.6 -3.6% 1.6% -11.1% -14.4%
Combustible Calefaccion Délar/1 Galén 2.0 4.7% -1.4% -4.7% 31.4%

Variaciones entre promedios semanales salvo (*) que es promedio de mes corrido a la fecha indicada en la Tabla.



