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Comentario trimestral

Tercer trimestre 2023

En el tercer trimestre del afio los mercados globales han tenido
que sortear una serie de dificultades producto del endurecimiento
en los discursos de los Bancos Centrales a nivel global que han
optado por mantener y en muchos casos por subir las actuales
tasas de interés en busca de reconducir la inflacion hacia el
objetivo, agudizando un escenario mas recesivo junto con
mantener una recuperacion mas ralentizada respecto a lo que se
esperaba inicialmente.

En esta linea la Reserva Federal (FED) después de mantener su
tasa de politica monetaria en su reunién de septiembre, sefialé en
el discurso que “se van a requerir tasas de interés mas elevadas de
cara a los préximos afios para controlar la inflaciéon”.

En tanto que China por su parte, a través de sus autoridades
econdémicas ha vuelto a imponer una serie de medidas que buscan
incentivar una economia que no prende, recurriendo a modelos
que entreguen una mayor liquidez que provoque a su vez un
impulso al consumo e incentiven a un alicaido sector inmobiliario,
esto Ultimo a provocaria mejores expectativas en los precios
futuros de commodities ante mayores demandas.

Con respecto a los mercados, la renta variable internacional tuvo
rendimiento negativo en el tercer trimestre del afio, explicado por
expectativas de mayores tasas de interés tanto por el lado de
Europay USA. El indice MSCI World TR USD registré una cafda de -
3,46 % en el trimestre, en tanto que la renta variable
estadounidense lo hizo en un -2,47% (SPX). Europa por su parte
registré una variacion de -5,1% (Euro Stoxx).
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En el plano local el IPSA tuvo un ajuste promedio en el 3T de +0,8% en moneda local y un -9,06% medido en
dolares producto del alza del tipo de cambio que escald un +11,35% en el periodo.
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La situacidon econdmica en Chile, aunque débil a estado algo mas estable dentro de lo previsto. La actividad
econdmica de agosto registré una caida de un 0,9% en comparacién con el mismo mes del 2022, cifra que
estuvo por debajo de los esperado manteniendo expectativas de una recesidn técnica para él 3T. Esta caida se
debid principalmente al bajo desempefio de la actividad no minera que se contrajo un 0,5% a/a. y caida de
0,9% a/a. en el sector de servicios.

Estas cifras indican que la economia continda desacelerandose como respuesta a la politica monetaria
implementada por el Banco Central y donde se espera que la TPM (Tasa de Politica Monetaria) se mantenga
con tendencia a la baja con recortes en el corto plazo, para ubicarse en niveles de 7,75% y 8% para este afio y
niveles cercanos al 5% para el 2024.

En términos de resultados corporativos trimestrales, se espera que el tercer trimestre mantenga un deterioro a
nivel global en las compafiias que componen el IPSA, sin embargo, algo mejor a los obtenido en el 2Q2023 dada
una base de comparacion algo menos exigente que el trimestre anterior y donde algunos sectores como el
eléctrico se veran altamente beneficiados ante un menor costo de energia proveniente de una mejor hidrologia
que se hard notar en los dos Ultimos trimestres de este afio.

En el dmbito politico, el tema sigue relegado a un escenario mas secundario comparado con periodos
anteriores, destacando el tema Constituyente que se encuentra en su etapa terminal y que no ha generado el
suficiente apoyo por el momento en su aprobacién antes de ser sometido a un plebiscito que se llevara a cabo
el 17 de diciembre de este afio.
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Aviso Legal

Scotia Administradora General de Fondos Chile S.A. es filial de Scotiabank Chile, su principal agente para la comercializacion de las cuotas de los fondos mutuos administrados por aquella. La
rentabilidad o ganancia obtenida en el pasado por estos fondos, no garantiza que ella se repita en el futuro. Los valores de las cuotas de los fondos mutuos son variables. Informese de las
caracteristicas esenciales de la inversion en estos fondos mutuos las que se encuentran establecidas tanto en sus Reglamentos Internos, como en el Contrato General de Fondos en

www.scotiabankchile.cl o en www.cmfchile.cl.

Scotia Global Asset Management y Scotia Fondos™® son marcas registradas de The Bank Of Nova Scotia, utilizada bajo licencia.
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