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Este documento es preparado por la Gerencia de Divisién Estudios. Los antecedentes contenidos en él consideran informacién
publicamente disponible hasta el lunes 13 de noviembre de 2017. Para detalles sobre significado de acrénimos y siglas ver Glosario.
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Economia internacional

Paridades (1) (2)

(moneda local por délar, porcentaje)

Sudafrica
Turquia
Brasil
Rusia
Australia
Suecia
Hungria
Colombia
Canada

N. Zelanda
México
Polonia
Zona Euro
Dinamarca
Japoén
Chile

India
Reino Unido
Singapur
China
Indonesia
Pert
EE.UU. (3)
Rep. Corea

-6

-3

LN ]

M

0 3

6

Tasas a 10 afios (1)

Brasil
Colombia
México
China
India

Rep. Corea
EE.UU.
Singapur
Indonesia
Polonia
Reino Unido
Zona Euro
Peru
N.Zelanda
Suecia
Japoén
Canada
Chile
Espafa
Australia
Italia
Hungria
Portugal
Grecia

Mercados bursatiles (1)

(puntos base)
| Japén
I China
S Australia
Indonesia
Canadd
Italia
. Hungria
Rep. Corea
EE.UU.
L India
o Alemania
o Perti
[ 1 Malasia
M Polonia
- Zona Euro
Reino Unido
o Espafia
L Colombia
N.Zelanda
m ] Chile
-l Grecia
Portugal
[ — México
e —— Brasil
-50 0 50

(porcentaje)

|

-10 -5 0 5

CDS spreada 5 afios (1)
(puntos base)

Colombia
Brasil
China

Indonesia

México
Polonia
Hungria
Rep. Corea
EE.UU.
Chile
N.Zelanda
Australia
Espafia
Per

Reino Unido

Alemania
Japén

Portugal
Italia

Grecia

10
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_
d
1
[
—
Ch
|
i
|
-
I
.
-40 -20 0

(1) Barras verdes corresponden a emergentes, naranjas a Latam y azules a desarrollados. Barras sdlidas es la
variacion entre RPMs y barras transparentes a cambios maximos y minimos del periodo. (2) Aumento indica
depreciacion. (3) Corresponde a tipo de cambio multilateral. Fuente: Bloomberg.
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Economia internacional

S&P 500: Shiller CAPE Precios real de viviendas
(ratio) (indice 1T 2003 = 100)
260
45
38 230
31 200

25 Wj “rhw I' 170
18 140

12 110 /

5 80
90 93 96 99 02 O5 08 11 14 17 03 05 07 09 11 13 15 17
p 90-17 Shill —EE.UU. SUE —NZ —NOR
—Prom. - —Shiller P/E —ALE —SUI —CAN

* Fuente: Bloomberg y BIS.



Economia internacional

EE.UU: Tasas de bonos FCI: EE.UU
6 (porcentaje) (pivote=0, p y o periodo pre-crisis)
4 *\"m ],0
2
0,0
0
06 08 10 12 14 16
—10y —2y —30y
Diferencial de tasas -1,0
(porcentaje)
4
3 1
-2,0
2
1
0 -3,0
06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 10 11 12 13 14 15 16 17
—10-2y —30-2y

° Fuente: Bloomberg.



Economia internacional

Probabilidad de alza de tasa

Trayectoria Fed fund (%) (porcentaje)
(porcentaje, fin de ano) 100
3,0 75
50
2,5
25
0
2,0
——FED - Dic.17 (3a alza) ——Banco Cetral Europeo - Jun.18
100
1,5
75
50
1,0
2017 2018 2019 2020 25
—e—FOMC Sep.17 ..-¢-- FOMC Jun.17
--&-- P.Act (FOMC Sep) —e—P.Act 0
oct16 enel? abr17 jull7 oct17
—FED - Dic.17 (3a alza) ——Banco de Inglaterra - Jun.18 (2a alza)

° Fuente: Bloomberg.



Economia internacional

CDS spread a5 aios Flujos de capitales A. Latina (*)
(indice 02.Ene.17=0) (miles de millones de dolares, mes movil)
5,0
0 2,5
-60 0,0
-120 "2:5
-5,0
-180 enel5 jull5 enel6 jullé enel7 jull?
enel7 marl7 mayl7/ jull7 sepl7 nov17 ——Acciones —— BoONos
Rendimiento en bolsa Tipos de Cambio Nominal
(indice 02.Ene.17=100) (indice 02.Ene.17=100)
170 114
150
130
110
90

enel7 marl7 mayl7 jull7  sepl7 novl7 enel? marl? mayl7 jull7 sepl? novl7

Brasil == Chile === Co| === MéxicO =—=Pery == Argentina

7 (*) Datos corresponden a flujos de no residentes al 8 de noviembre del 2017.
Fuente: Bloomberg y EPFR



Economia internacional

Tasas
(porcentaje)
6
5
4
3
2

1
enel>5 sepl5 maylé enel7 sepl7

—Bono Gobierno 5y—Bonos Corp AA 5Y

8 Fuente: Bloomberg.
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50
3,0
1,5
0,0

-1,5
-3,0
20

10

-10

Condiciones Monetarias
(indice 2007=100)
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MS: FCI China
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Economia internacional

Indicadores de actividad e indice de sorpresas (*)
100 = neutral, barras son cierre estadistico de IPoMs

EE.UU. Japén

160 190
140 mv
120 160
100 130
80 v\ N 100 ‘ J
60
70
0 Ny
20 40
enel5 nov15 sep16 julz enels nov15 sep16 jult7
Zona Euro Reino Unido
200
180

160 175

: W\ /MW -

80 100 f'\x [J
60
40 7 WM “w
20 50
enel5 novl5 sep16 jullz ene.15 nov.15 sep.16 jul1z

° (*) lineas corresponden a cierre estadistico IPoM. Fuente: Bloomberg.



Economia internacional

EE.UU. PIB por Demanda

(var. t/t anualizada, porcentaje)

Producto Interno Bruto

Consumo personal
Bienes durables
Bienes no durables
Servicios

FBC
FBCF

No residencial
Residencial

A en inventarios

XN (% del PIB)
Exportaciones
Importaciones

Gasto publico

2016

15

2.7
55
2.8
2.3
-1.6
0.7
-0.6

55

Fuente: Bloomberg.

2016

2.8

2.8

9.4

0.1

2.7

2.4

15

3.4

-4.5

1T

1.2

19

11
2.5
-1.2
8.1
7.2

111

4.3
-0.6

2017
2T

3.1

3.3
7.6
4.2
2.3
3.9
3.2

6.7

15
-0.2

3T

3.0

2.4
8.3
2.1
15
6.0
15
3.9
-6.0

Contrib.
3t17

3.0

1.62
0.61
0.31
0.70
0.98
0.25
0.49
-0.24

0.73
0.40
0.28
0.12
-0.02

25

12

-15

20

-20

Consumo y Confianza Consumidor
(var. % anual, indice 1985=100)

——Consumo —— Conf. Cons. 140
100
60
20
Exportaciones e indice Crec. Global OCDE
(var. % anual)
12
——X ——PIB OECD ex. EEUU (-1q)
7
2
-3
Inv. No Residencial y Planes de Capex
(var. % 2t/2t anual., indice difusién pivote=0, FED Kansas)
30
13
-3
——IF - No residencial
——FED Capex Plans ~20

99 01 03 O5 07 09 11 13 15 17



Economia internacional

Crecimiento del PIB

(variacion anual, porcentaje)

2016 2017
1T 2T 3T 4T | 1T 2T 3T
Zonakuro (1.7 1.8 1.7 19|20 2.3 2.5
Alemania 1.9 1.9 1.8 1.8|2.0 2.3 2.8
Espana 34 3.4 3.2 3.0(3.0 3.1 3.1
Francia 1.2 1.2 09 1.2]1.1 1.8 2.2
Italia 1.3 1.0 09 1.0|1.3 1.5 1.8
Portugal 1.0 0.9 1.7 2.0|2.8 29 25
Reino Unido| 1.9 1.8 1.8 1.6|1.8 1.5 1.5
Japén (1) 2.1 2.0 09 1.6|1.2 2.5

PIB y Sentimiento Econémico

(variacidon anual, porcentaje; indice prom. LP=100)

130
120
110
100
90
80

130

120

110

100

90
80

PIB (der) °
—ES| .
2
0

2

00 02 04 06 08 10 12 14 16

00 02 04 06 08 10 12 14 16
ZE ALE FRA ITA ESP —POR

11, , L, . .
(*) Para Japon, variacion trimestral anualizada. Fuente: Bloomberg.



Economia internacional

Brechas de Producto
(% del PIB potencial, WEO Octubre ‘17)

4 2
2
0
0
f—
-2 D %
-2
-4
\/
-6 -4
-8
20102011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 -6
——FRA —ALE —ITA ——JPN
—COR —NZ —POR ESP
—SUE —UK —EE.UU.

12 Fuente: WEO octubre 2017

Dispersion Brechas de Producto
(% del PIB potencial, WEO Octubre ‘17)
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Economia internacional

Inflaciéon
(variacién anual, porcentaje)
2017
Jul Ago Sep Oct
Total 1.7 1.9 2.2 -
Core 1.7 1.7 1.7 -
EE.UU.
uu C. Bienes -0.6 -0.9 -1.0 -
C. Servicios | 2.5 2.5 2.6 -
Total 1.3 1.5 1.5 1.4
Zona Euro Core 1.2 1.2 1.1 0.9
C. Bienes 0.5 0.5 0.5 0.4
C. Servicios 1.6 1.6 1.5 1.2
Total 0.4 0.7 0.7 -
Japén Core -0.1 0.0 0.0 -
P Bienes 0.9 1.3 1.4 -
Servicios -0.1 0.0 0.0 -
Total 2.6 2.9 3.0 3.0
Core 2.4 2.7 2.7 2.7
Rei )
eino Unidop, o 27 31 32 33
Servicios 2.6 2.7 2.7 2.7

13 Fuente: Bloomberg

4,5
3,0
1,5

0,

o

-1,5

3,0
2,0
1,0
0,0
-1,0

mm Alimentos mmm Energia

EE.UU. - Inflacién por componentes
(variaciéon anual, porcentaje)

LA i\ AI“I..
i LN

i
SR

10 11 12 13 14 1

17

ZE - Inflacién por componentes
(variacion anual, porcentaje, Eurostat)

10 11 12 13 14 15 16 17

Core BB mmm Core SS —Total



Economia internacional

Variacién principales commodities (*)

(porcentaje)
GSClI energia (| 9,3
GSCl comm (I 6,5
GSCI granos Cl 1,1
GSCI metales o -0,5
FAO alimentos [ -1,2
FAO cereales ] 0,6
US Broad ml -0,8
Gas natural 10,2
Petréleo WTI 9,7
Gasolina 8,7
Petréleo Brent 8,5
Carbon I 4,0
Celulosa 3,7
Hierro C 0,9
Oro ] ~0,7
Trigo ] -0,9
Soya —_ -1,6
Cobre ] -2,6
Maiz ] -2,8
Arroz 1 -7,2

-15 -10 -5 0 5 10 15

Ajuste precios dese el Peak al valle y

recuperacion
(porcentaje)

Gas Natural

Maiz

Trigo
Brent
Hierro
Estafio
Cobre
Aluminio

Plomo

Niquel
5 Zinc

il

-80 -30

(1) Barra rellena muestra la variacién de los tres ultimos dias respecto al cierre de la RPM de octubre. Barras vacias
son la variacion respecto al minimo y maximo. Fuente Bloomberg y Cochilco



Economia internacional

PIB Sectorial Confianza del consumidor
(variacion anual, porcentaje) 120 (indice 2007=100)
9 N
110
8 100 M /\/\\ AW
VA
90
7 12 13 14 15 16 17
Ingreso disponible
(variacién anual, porcentaje)
9

12 13 14 15 16 17 \_\_/

—Secundario —Terciario ¢ PIB Total 6
14 15 16 17

Fuente: Bloomberg



Economia internacional

Inversidn
(var. anual prom. trim., porcentaje)

30
20
10

0

13 14 15 16 17
—Inv. Activo fijo total —Inv. SOE —Inv. Privada
Produccién Industrial por industria
s (variacion anual, porcentaje)

‘OM
5

0

-5

13 14
—PI Total

16
Fuente: Bloomberg

15
——Manufactura

16 17
——Mineria

Inversiéon Inmobiliaria y GSCI
(var. anual,ytd; indice 2003=100)

40
340
30 300
260

20
220

10
/ \ilxi\\ 180

0
140
10 100

050607080910111213141516 17
— Inversion Inmobiliaria
— GSCI Metales industriales (eje der.)



Economia internacional

Importaciones de cobre de China Inventarios de cobre
(miles de tm) (miles de tm)
1000 1000
800
600
400
400 . 200
300 0
EFMAM]J J] AS OND 13 14 15 16 17
— 2015 =---Prom.10-14 — 2016 ¢ 2017 m SHFE COMEX m LME

17 Fuente: Bloomberg



Economia internacional

Precio del Cobre y US Broad Precio Hierro Precio Zinc
(ddélares por libra, indice ene.97=100) (US$tn: UScS Ib) (US$tn: USc$ Ib)
450 115 105 320 3500 320
95 ﬂ 300 3200 300
370 85 280 2900 280
100

75 260 2600 260
230 65 240 2300 240
510 85 55 220 2000 220
45 200 1700 200
130 70 35 180 1400 180

06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 enel5 enel6 enel? enel5 enel6 enel?7

—— Cobre US Broad — Precio Aluminio Precio Plomo

. . . (US$tn: USc$ Ib) (US$tn: USc$ Ib)
Posiciones especulativas (*) 2200 3202650 320
(Contratos: serie normalizada, std. dev.) p 300 300
2000 5802350 280

4
2 260
A[‘ 1800 602050

2 ‘!' 240 240
0 1600 2201750 220
200 200
-2 1400 1801450 180

18 (*) Posiciones largas menos cortas. Fuente: Bloomberg Cobre =—



Economia internacional

120
100

Precio Brent y USBroad

(ddlares el barril, indice ene.97=100)

101

95

80
60

89

40

83

- Brent

20

US Broad =

: 77
Ratio Brent / WTI

(porcentaje)

130

120

110

100

90

O F N W

13

Posiciones especulativas (*)
(serie normalizada, desv. estandar.)

14 15 16 17

19 e - -
(*) Posiciones largas menos cortas. Fuente: Bloomberg

Inventarios de petréleo en EE.UU.
(mill. de barriles)

600

500 /\J‘/Aﬁ

400
300 W\'J

200
07 09 11 13 15 17
OPEP
(mill. de barriles por dia)
35

- N\
. ~_ />~ \
~

31 /
30

Produccién de petrdleo EE.UU.
9.7 (mill. de barriles por dia)

9,4 s,/\va
o1 . ek
" N S

~\/

8,5
enelb octl5 julle abrl7




Economia internacional

Tabla Actividad

(variaciéon anual, porcentaje)

prom.

16 2T17 3T17 ago.17 sep/oct.17
Actividad -4.6 -0.2 1.5 1.6 -

— V. Min. -6.2 2.4 3.4 3.6 6.4

s Prod. Ind. -6.4 0.3 3.1 3.9 2.6

@ Desempleo 11.3 13.3 12.6 12.6 12.4
Conf. emp. 44.9 52.9 53.0 52.6 55.7 /56

o Actividad 1.9 1.7 2.3 1.5 —

a2 V. Min. 1.6 -0.4 1.1 -1.2 1.4

€ Prod. Ind. 41 29 06  -2.9 -1.9

8 Desempleo 10.0 10.6 10.6 9.9 10.5
Conf. emp. 3.3 -7.6 -3.7 -1.9 -3.4
Actividad 2.2 1.7 1.7 2.3 -

° V. Min. 8.7 2.0 0.1 -0.2 -

5 Prod. Ind. 0.5 -1.4 -0.7 -0.1 -1.2

@ Inversion m. 1.2 -3.1 0.1 0.3 -
Desempleo 3.9 3.4 3.3 3.3 3.3
Conf. emp. 103.5 110.6 108.7 107.7 110.2

= Actividad 3.9 2.4 1.9 2.3 -

E’ Desempleo 6.7 6.8 6.9 6.7 6.4
Conf. emp. 58.9 57.4 56.6 56.9 56.3/57.3
Actividad -2.1 2.7 4.6 4.3 -

; V. Min. -7.0 -25 -2.0 -03 -0.1/1.6

& Prod. Ind. -4.5 2.2 4.4 5.1 2.3

? Desempleo 8.5 8.7 - - -
Conf. cons. 45.2 44.7 47.0 47.6 51.0/51.1

20

Actividad Mensual
(variacion anual, porcentaje, pm3m)

oo

H

Produccioén industrial

-7

~14

10 Ventas Minoristas

5
0 ~
-5
-10
14 15 16 17

N,

Brasil === Chile === Col. ==—=MeXx. Pera Arg.

Fuente: Bloomberg y Confederacion Argentina de la Mediana Empresa



Economia internacional

LATAM: Inflacién Inflacién Headline
(Variacion anual, variacion mensual, porcentaje) 12 (Variacion anual, porcentaje)

dic.16 mar.17  jun.17 sep.17 oct.17

~Total 1.2 1.4
Nucleo
€ SAlimentos y b.
g = Transable
8N° Transable
~Deprec. TCN %

N

- 8

- N —

1.3 <,

-

/

2.
1.
1.
2.
1.

NN W —

Argentina

|
—_

2.7
- 0

Total

Core
Alimentos
Transable

No Transable
Deprec. TCN %

w N
|

N

-

|
o N

Transable

Brasil

|
|
—

|
o NN =T
Moo Vo, ONO N

YhNoaoaNvWN=oNnN
w

(@]
|
(9]
D
|
w
|
w

Total

Core
Alimentos
Transable

No Transable
Deprec. TCN %

PUNUVUNEO0N00IWN O = =
VTt WUl N—=DwWwAHu DN
Ul D — U1 N

Colombia
|
(@3N

1

9

7 -~

5 ‘*Q
3 \
1 eV
1

No Transable

Total

Core
Alimentos
Transable

No Transable
Deprec. TCN %

woghrooUnwN AN

México
Wo ook O UTWN B NMNO

|
N WO 0ROy

|
~N

|
o

Total

Core
Alimentos
Transable

No Transable
Deprec. TCN %

m‘f

14 15 16 17

Peri

1

WNW NN
NN — N N

NINW NN

Ww=hrboNLO=NDdNjbwN =
LoboNghRrwWboOoUN ZWwaN=N!
ROORBMNY LOWROWENERZOon =Moo W
09— A ,OMONONAUIN—{wW !

—

N |
OSWwWW N WSN PR WU
rPwWwUuNBNOowU = Ul

I

I
NN

|
N

——Chile ——México —Colombia —Peru Brasil

(*) Para Colombia, Core, Transable y No Transable excl. Alimentos. Para México, Alimentos corresponde a productos
agricolas, para México Y Argentina, Trans. es inflacion de bienes y No Transables a inflacién de servicios. Para Brasil,
Transable y No transable excluye regulados. Fuente: Bloomberg, INDEC y BCCh.

21



Economia internacional

TPM Nominal TPM Real (*)
(porcentaje) (porcentaje)
8 5
7 4
6 3 M-

4 1
\
3 0
2 -1
12 13 14 15 16 17 12 13 14 15 16 17

Brasil = Chile === Colombia =——Meéxico =—Peru

5> (¥)Tasa real se construye a partir de la TPM nominal y expectativas de inflacion a 12 meses. Para Chile se utiliza expectativas
de inflacién a 12 meses de la Encuesta de Expectativas Econdmicas (EEE). Fuente: Bloomberg y Bancos Centrales.



Escenario interno




Mercados financieros

Tasas de interés

(porcentaje)
Actual (1) Promedio historico (variacion puntos base)
2007-15 RPM |IPoM sep17.(2)| IPoM Junl17. (2) |[IPoM Mar17.(2)| IPoM Dic. (2) | IPoM Sept. (2)

Tasas mercado monetario

SPC 90d 2,48 4,2 5,2 5,6 -2,7 -48,1 -90,3 -103,5

SPC 180d 2,42 4,2 5,9 6,1 -6,0 -46,4 -83,4 -105,1

SPC 360d 2,48 4,2 7,9 14,6 -2,0 -34,8 -69,2 -92,0
Tasas bonos nominales y reales

BCP-2 3,39 4,8 0,8 18,8 45,2 12,2 -37,6 -30,1

BCP-5 3,81 5,4 1,4 21,3 15,8 9,5 -24,0 -9,1

BCP-10 4,46 5,7 -6,3 12,6 40,7 21,9 -1,2 22,4

BCU-2 0,84 1,9 -46,5 38,1 39,2 36,9 -57,8 -4,6

BCU-5 1,11 2,3 -34,9 16,2 20,1 25,3 -20,6 11,1

BCU-10 1,67 2,5 -20,1 21,5 45,9 39,8 10,3 39,6
Tasas swaps nominales y reales

SPC 2y hom 2,77 4,6 3,7 21,5 -6,5 -24,2 -52,5 -66,9

SPC 5y hom 3,57 5,2 1,5 18,4 0,8 -13,2 -32,7 -17,2

SPC 10y hom 4,22 5,7 -2,9 10,0 4,1 -5,4 -23,1 0,4

SPC 2y real 0,21 1,5 -35,8 25,1 -4,1 -3,3 -60,4 -41,7

SPC 5y real 0,80 2,0 -20,4 16,1 7,1 4,7 -31,6 -16,1

SPC 10y real 1,35 2,3 -8,0 13,1 16,7 3,3 -22,3 7,9
Spreads mercado monetario (3)

Prime-SPC 90d 31 49,3 1,5 4,1 4,7 7,3 -15,1 17,5

Prime-SPC 180d 54 70,1 0,5 12,2 16,0 22,0 -12,1 27,3

Prime-SPC 360d 64 89,3 2,0 1,4 8,3 15,1 -15,3 21,8
Spreads corporativos y soberano

AAA 54 75,5 -4,0 -7,2 -19,2 -24,2 -44,9 -45,9

AA 66 113,6 -1,0 -9,6 -23,0 -29,8 -48,7 -50,4

BBB 85 132,6 -2,0 -16,7 -30,2 -39,3 -49,6 -58,8

CEMBI 225 287,7 5,2 -19,5 -15,7 -13,3 -50,6 -57,6

EMBI 123 159,0 0,0 -1,7 -9,5 -11,2 -43,7 -39,8
Tasas de colocaciones

Consumo 21,7 27,7 -41,0 -36,0 -118,0 -169,0 -99,4 -150,6

Comerciales 6,7 8,8 -23,0 -41,0 -81,0 -217,0 -89,6 -20,8

(1) Datos de tasas actuales corresponden a datos disponibles al 10 de noviembre de 2017. (2) Corresponde a promedio de 10
ultimos dias al cierre estadistico de cada IPoM. (3) Corresponde a diferencia entre tasas primey tasas swap promedio cdmara al
plazo indicado.

24 Fuente: Banco Central de Chile.



Mercados financieros

Tasas reales a un afio (1) Tasas reales a dos afos (1)
orcentaje orcentaje
20 (p je) 20 (p je) o
: 3l 2f ¢ ol g9 ¢
= S 2, S =
1,5 = % = 1,5 = 2 =
(@] (@]
£ £
1o 10 JJ
0,5 JA‘J\J 0,5 /\ﬁm
0’0 |': - v T Olo M Y V\w T
-0,5 -0,5
-1,0 -1,0
may.17 jul.17 sept.17 nov.17 may.17 jul.17 sept.17 nov.17
— Bonos — Swaps — EOF (2)

(1) Linea gruesas corresponden a tasas reales de bonos cero cupdén y swaps. Lineas delgadas corresponden a
diferencial de tasas nominal y expectativa de inflacion a uno y dos anos en base a sequros de inflacién.
(2) Corresponde a diferencia entre TPM e inflacién esperada a dos anos en base a la EOF.

25 Fuente: Banco Central de Chile.



Mercados financieros

Tasas swap y compensacion inflacionaria
(variacion acumulada respecto a IPoM Junio, puntos porcentuales)

120
80
40 ] - i
0 i T —
B :
-80 |
_120 Tasa real Tasa nominal Inflacién
1 afio 2 aios 1 afo 2 ahos 1 afo 2 afhos
IPOM junio—RPM sept. IPC sept - RPM oct. Post IPC oct.
RPM sept - pre IPC sept. Il RPM oct. - pre IPCoct. 4 Desde IPoM junio
B IPC sept. Il IPC oct.

(*) Con datos al 10 de noviembre.
26 Fuente: Banco Central de Chile.



Mercados financieros

Tasas reales a 10 afios (1) PIB esperado (EEE) y BCU10 (2)
(porcentaje) (porcentaje)
4 7 4,0
3 3,5
3,0
2 2,5
1 2,0
1,5
0
1,0
-1 0,5
-2 0,0
05 07 09 11 13 15 17 05 07 09 11 13 15 17 05 07 09 11 13 15 17
=—EE.UU. ——2Zona Euro ——Australia ——México —BCU 10y
—lapé ——Rei i I i e Chil
Japon Reino Unido Colombia Chile ——EXxpectativa de crecimiento
——Noruega

(1) Bonos nominales a 10 afos ajustados por IPC Core, a excepcion de Chile (BCU10).

(2) Crecimiento esperado calculado como promedio simple entre crecimientos esperados para los proximos 2 o 3 afos.

27 Fuentes: Banco Central de Chile y Bloomberg.



Empleo, salarios y precios

Tipo de cambio real
(indice 1986=100)

105 105
100 100
95 95
90 90
8% ——F 85

10 11 12 13 14 15 16 17

Medidas multilaterales (4)
(datos diarios, indice nov.16=100)

108

104

96

92

nov.16 feb.17 may.17 ago.17 nov.17

TCM Emergentes (1) m== TCM Latam (2)
=== China TCM Desarrollados (3)

(1) Considera Corea, India y Tailandia. (2) Considera Brasil, Colombia, México, Peru y Argentina. (3) Considera
Japon, Reino Unido y Zona Euro. (4) Linea gris vertical indica RPM Octubre.

28 Fuente: Banco Central de Chile.



Empleo, salarios y precios

IPC (*)
(variacion anual, porcentaje)
6
5
4 | |
3 ‘ | I
L |
0 il - -
1] L
-1
-2
11 12 13 14 15 16 17
Energia (8,7%) s Alim. resto (16,1%)
B Frutas y verduras (2,9%) mmm Servicios SAE (43,6%)
BN Bienes SAE (28,6%) = |PC

(*) Cifras entre paréntesis corresponden a la ponderacion canasta 2013.
29 Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.
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Empleo, salarios y precios

IPC SAE: bienes IPC SAE: servicios (1)
6 (variacion anual, porcentaje) 30 10 (variaciéon anual, porcentaje) 15
4 20 8 W 10
4
0 0
2 0
_2 _]0 O T T T T T T T T _5
-4 -20 02 04 06 08 10 12 14 16
11 12 13 14 15 16 17 o AE FvT LU Total NomInal
— Bienes SAE —_TCN (eje derecho) —Servicios SAE s/GF y Tpte——CLU Total Nomina
IPC: paquete turistico IPC SAE: servicios (2)
(variaciéon mensual, porcentaje) (variacion anual, porcentaje)

Ene. Abr. Jul. Oct. 14 15 16 17
B |pC Servicios SAE %/ IPC Ss SAE Resto s/Tpte
2015 —=—=2016 ——Prom.02-16 m 2017 M |PC Ss SAE Resto #+# IPC Ss SAE Index/Reg s/GF /Tpte

B |PC Ss SAE Index/Reg

(1) Servicios sin gastos financieros y transporte. (2) Desagregacion en base a Marcel, Medel y Mena (2017) “Determinantes de la Inflacién de Servicios
30  en Chile”. Paquete Turistico se incluye dentro de Bienes SAE. Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.



Empleo, salarios y precios

IPC SAE: servicios

(velocidad mensual, porcentaje)
10

enel6 julle enel? jullz

I IPC Servicios e===IPC Ss s/Tpte (*) /—Promedio 02-16

IPC SAE: bienes

(velocidad mensual, porcentaje)
10

-10
enel6 julle enel? julz

o IPC Bienes e |PC Bs s/PaqTuristico ——Promedio 02-16

(*) Corresponde a IPC Servicios menos servicio en transporte aéreo y bus interurbano.
31 Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.



Empleo, salarios y precios

Inflacion (*)
(desviacion estandar movil 6 meses de la variacion
mensual, porcentaje)

0,8

0,6

|
‘ “) w M1‘
AR
: [

0 | T T T T T
00 03 06 09 12 15
—IPC —IPCSAE —IPCSAE s/PaqTur

0,4

0,2

Inflacion bienes (*)

(d.e. mévil 6 meses de la var. mensual, porcentaje)
1

0,8
0,6
0,4
0,2
o

00 02 04 06 08 10 12 14 16

—— Bienes —— Bienes s/PaqTur
Inflacion servicios (*)

(d.e. movil. 6 meses de la var. mensual, porcentaje)
1

0,8
0,6
0,4
0,2
0 | y y x x x x x x

00 02 04 06 08 10 12 14 16

Servicios @ ------ Servicios (00'-17"

(*) Promedios 2000-2017 para Bienes y Servicios (lineas punteadas) corresponden al promedio de las desviaciones estandar de la variacion
mensual, calculada con ventanas moviles de 6 meses. Adicionalmente, al calcular la desviacién estandar de la variacién mensual para toda la
muestra (2000-2017) los resultados son: para IPC es 0.40, para IPCSAE 0.30, para Bienes 0.40 y para Servicios 0.41.

32 Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.



Empleo, salarios y precios

Sorpresas de mercado: IPC
(puntos bases)

ene.16 abr.16 jul.16 oct.16 ene.17 abr.17 jul.17 oct.1
EEE mm EOF 2Q I Bloomberg -=== RECM EEE (05'-17"

Sorpresas Bloomberg: IPCSAE

(puntos bases)

‘ ‘ I ‘

-60
ene.16 mar.16 may.16 jul.16 sep.16 nov.16 ene.17 mar.17 may.17 jul.17 sep.17
m Bloomberg snn Bloomberg (15’-17’)

33 Fuentes: Banco Central de Chile, Bloomberg e Instituto Nacional de Estadisticas.



Actividad y demanda

Percepcion de los empresarios IPEC (1) - Masa salarial (2)
(indice) (variacion real anual, porcentaje)
60 60 10
g |\
50 50 6
4
40 40 2
0
30 30 -2
09 10 11 12 13 14 15 16 17 11 12 13 14 15 16 17
— Masa salarial mm ECP (3)
mm Asalariados Resto (4)

=== Original === Desestacionalizado — Consumo privado

(1)Valor sobre (bajo) 50 puntos indica optimismo (pesimismo). (2) Series reales se obtienen con el deflactor del Consumo
privado. (3) Se castiga el ingreso del empleo cuenta propia (ECP) segun el ratio obtenido en la minuta del IPoM de Junio 2017.
(4) Empleadores y Servicio doméstico. Ingresos de estas categorias se obtienen con el promedio de la NESI 2015.

34 Fuentes: GfK Adimark, Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.



Actividad y demanda

Percepcién de los consumidores IPEC (*) Percepcién de los consumidores IPEC (*)
(indice, serie desestacionalizada) (indice, diferencia anual)

70

60

50

40

30

20

12 13 14 15 16 17 12 13 14 15 16 17
m— |PEC B Situacion actual personal
Situacién actual pais Situacion futura pais (12meses)

BN Situacién futura pais (5 afios) B Situacion compra art. hogar

(*) Linea vertical corresponde a ultimo IPoM de Septiembre.17
35 Fuentes: Adimark y Banco Central de Chile



Actividad y demanda

] Indicadores de edificacion
(variacion anual del promedio movil trimestral, porcentaje)

14
12 13 14 15 16 17

== Venta de proveedores Superficie autorizada (*) =
- Empleo construccion Mat. para construccion, =
ferreteria y pintura (IACM)

(*) Promedio movil anual.
36 Fuentes: Camara Chilena de la Construccién e Instituto Nacional de Estadisticas.



Actividad y demanda

Indicadores de actividad y demanda

(porcentaje)
Variacién anual Variacién mensual SA
ago-17 | sep-17 | oct-17 | Prom. (2) | ago-17 | sep-17 | oct-17 | Prom. (2)

Generacioén eléctrica SIC 5,0 2,4 0,9 2,8 1,0 -0,6 -1,8 -0,5
SING 3,9 2,0 13,1 6,3 2,3 -0,7 1,0 0,9

Total 4,7 2,3 4,1 3,7 1,7 -1,0 -1,0 -0,1
Venta automéviles nuevos ANAC 44,0 9,5 17,9 23,8 13,6 -11,7 2,4 1,5
Colocaciones privadas nominales (1) 4,7 5,7 5,7 5,3 0,3 0,7 0,5 0,5
Consumo 6,3 6,1 6,3 6,3 0,6 0,6 0,7 0,6
Vivienda (UF) 7,7 8,1 8,3 8,0 0,4 0,8 0,7 0,7
Comercial 2,1 3,5 3,5 3,0 0,2 0,5 0,4 0,4

M1 nominales (3) 10,6 10,7 11,9 11,1 0,9 0,0 2,0 1,0
Exportaciones nominales (4) 23,3 17,2 250 21,9 9,5 -1,3 2,9 3,7
Mineria 34,5 22,8 31,7 29,7 13,4 -1,6 5,5 5,8

Agro 29,2 13,6 12,6 18,5 22,1 -10,5 -1,6 3,4
Industria 10,0 9,8 16,9 12,2 2,2 -0,4 -2,4 -0,2
Importaciones nominales (4) 6,5 7,2 13,9 9,2 0,2 2,8 2,4 1,8
Consumo 14,5 15,4 14,6 14,8 -5,3 7,7 -5,2 -0,9
Capital 0,0 14,9 14,1 9,6 -3,4 2,9 5,5 1,7
Capital sin transporte 14,4 14,1 16,1 14,8 -0,1 -1,5 6,6 1,6
Combustible 28,6 0,6 16,5 15,2 33,1 -6,3 10,9 12,6
Resto intermedio -2,8 -1,3 12,3 2,7 -1,3 0,4 4,6 1,2

IPC (5) 1,9 1,5 1,9 1,7 0,2 -0,2 0,6 0,2
IPCSAE 1,8 1,8 1,9 1,8 -0,1 0,0 0,3 0,1
Alimentos 1,2 -0,4 0,8 0,5 1,0 -0,6 0,9 0,4
Energia 4,1 3,4 4,1 3,8 0,6 -0,3 2,0 0,8

(1) Excluye comex. (2) Promedio trimestral. (3) Promedio. (4) En ddlares. (5) Variacion mensual del IPC y sus componentes
corresponden a las originales.
37 Fuentes: ANAC, Banco Central de Chile Coordinador Eléctrico Nacional y Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras.



Expectativas

50
45
40
35
30
25
20
15
10

38

EEE: expectativas crecimiento del PIB

2017

70

60

(porcentaje)
2018

<=2,7 2,8 >=2’9

Agosto m=mSeptiembre =mQctubre

Fuente: Banco Central de Chile.

60

50

2019

<=3,1

Noviembre



Expectativas

EEE: expectativas TPM a 5 meses
(porcentaje)

80
70

60
50 Mediana: 2,5

Mediana: 2,5

40 Mediana: 2,25
30
20
10

<=2,0 2,25 2,50 >=2,75

Agosto m=mSeptiembre =mQctubre Noviembre

39 Fuente: Banco Central de Chile.



Expectativas

Inflacidn anual Inflacién acumulada por trimestre en 2018
(porcentaje) (variacion mensual acumulada, porcentaje)
5,0 1,0
4,5
0,8
4,0
3,5
0,6
3,0
2,5 0,4
2,0
0,2
1,5
]’O [ . | | . | | . | 0’0
ene..16 jul..16 ene..17 jul..17 ene..18 jul..18 Q1 Q2 Q3 Q4
—Seguros IPoM Sep.17 Seguros RPM Oct.17 W Seguros: IPoM Sep.17 Seguros: RPM Oct.17
—Seguros Spot 13/11 e |PC W Seguros: Spot 08/11

40 Fuentes: Banco Central de Chile, Instituto Nacional de Estadisticas y Tradition Chile.



Expectativas

Compensacion inflacién forward: 1y1 (3)

(porcentajes)

ﬁ

' "ll'| 0 |
gL

/ » I meh
‘ [ [ ’w )
f -
‘ EOF 2,60
2,4 Swaps 2,65 2,61
Bonos
sin 2,84
2,1 premios
tIPtCI 1,88 1,45
1,8 ota
13 14 15 16 17
e EEE 23 meses (1) === Swap e BoONoS sin premio (2)

=== EOF 24 meses (1) ===Seguros 1 en ]

41

: RPM IPoM
EEE 3,00 3,00 3,00

2,80

2,67

2,93

1,70

IPoM

Jun.17

3,00

2,90

2,63

2,81

2,70

3,04

3,02
(4)
2,99

2,90

3,52

05-17 13-17

3,00

2,96

2,79

291

3,37

(1) Frecuencia diaria, dato del mes se mantiene constante durante el periodo. (2) Medida sin premios en base a minuta IPoM
diciembre 2016 “Compensacion inflacionaria y premios por riesgo: Evidencia para Chile”. (3) EEE y EOF son las expectativas a
dos anos. (4) Lineas verticales grises corresponde a IPoM Junio e IPoM Septiembre 2017. (4) Promedio 2010-17.

Fuentes: Banco Central de Chile y Tradition Chile Agentes de Valores Limitada.



Empleo, salarios y precios

Expectativas para la TPM (1) Expectativas para la TPM en base a precios
(porcentaje) de activos financieros (3)
(porcentaje)
3,75 3,00 3,00
3,50
3,25 / 2,75 2,75
3,00 L 2
2,75 2,50 2,50
n
2,50 N~ ~a N

2,25 2,25 M 2,25

2,00
1,75 2,00 2,00
abr.17 nov.17 jun.18 ene.19 ago.19 ago.17 sep.17 oct.17 nov.17
== Forward actual (1) = Efectiva —nov-17 mar-18 ——dic-18
= RPM Octubre e=== |POM Septiembre
Q EOF 1q Noviembre (2) EEE Noviembre (2)

(1) Utiliza tasas simple anual en base 360. Considera datos hasta el 10 de noviembre. (2) Barra representa décil 1 y 9.
(3) Lineas verticales corresponden al dia de publicacién del IPoM Septiembre, IPC septiembre, RPM octubre e IPC octubre.
42 Fuentes: Banco Central de Chile y Bloomberg.



Expectativas

Expectativas para la TPM noviembre 2017 Expectativas para la TPM diciembre 2017

(porcentaje) (porcentaje)

100 Y 3 100 100 100
80 80 80 80
60 60 60 60
40 / 40 40 40
20 20 20 20

0 . . . 0 0 0
2,00 2,25 2,50 2,00 2,25 2,50 2,75
mm Bloomberg (*) mmEOF 1g Noviembre EEE Octubre EEE Noviembre

(*) Respuestas desde el 08 al 10 de noviembre. En esta ocasidon corresponde a 7 encuestados.
43 Fuentes: Banco Central de Chile y Bloomberg.



Glosario

BCP: Bonos emitidos por el Banco Central
de Chile en pesos.

BCU: Bonos emifidos por el Banco Central
de Chile reagjustables en Unidades de
Fomento.

BML: Bolsa de Metales de Londres.

BTU: Bonos emitidos por la Tesoreria General
de la Republica en Unidad de Fomento.

CDS spread: Premio implicito en un contrato
de cobertura de riesgo de no pago de
un bono soberano emitido en moneda
extranjera.

CEMBI: Premios por riesgo de bonos
corporativos; elaborado por JPMorgan
Chase.

CLU: Costo de la mano de obra ajustado
por productividad del empleo
asalariado.

CMO: Costo mano de obra.

CMOX: CMO excluido servicios comunales,
sociales y personales, EGA y mineria.

Combustibles: Agrupaciéon industrial ligada
a la refinacién de combustible.

COMEX: Commodity Exchange, Inc., es una
divisién de la Bolsa de Nueva York.

Crédito Prime: Préstamo entregado a
agentes con excelente historial de
crédito.

Crédito Subprime: Préstamo entregado a
agentes con mal o corto historial de
crédito.

EEE: Encuesta de Expectativas Econdmicas
del Banco Central de Chile.

EMBI: Premios por riesgo de bonos
soberanos; elaborado por JPMorgan
Chase.

EOF: Encuesta de operadores financieros.

ENE: Encuesta Nacional de Empleo.

Eurocoin: indicador mensual de actividad

del crecimiento del PIB de Zona Euro.
Este incluye indicadores como

produccion industrial, encuestas de
expectativas, datos de mercados
financieros, entre ofros.

GSCIl: Goldman Sachs Commodity Index,
corresponde al indice agregado de
materias primas calculado por Standard
& Poor’s.

High Yield: Instrumentos de renta fija de
baja clasificaciéon de riesgo.

IACM: indice de actividad del comercio al
por menor (INE).

ICV: indice de cartera vencida reportado
por la Superintendencia de Bancos e
Instituciones Financieras.

IMCE: Indicador mensual de confianza
empresarial elaborado por ICARE vy la
Universidad Adolfo lbanez.

IPC sin alimentos y energia (IPCSAE): IPC
excluyendo los precios de la energia y
los alimentos permaneciendo 72,3% de
la canasta total.

IPEC: Indice de percepcién de la
economia, elaborado por Adimark.

IPL: indice de precios locales.

IPSA: indice de Precios Selectivo de
Acciones, considera las 40 acciones
con mayor presencia bursdtil.

IREM: indice de Remuneraciones.
Corresponde a un promedio de la
remuneraciobn por hora pagada,
ponderado por el nimero de horas
ordinarias de frabagjo.

IVCM: indice de ventas de comercio al por
menor (INE).

LCH: Letras de crédito hipotecario.

M1: Circulante mds depdsitos en cuenta
corriente  del sector privado no
financiero netos de canje, mds los
depdsitos a la vista distintos de cuentas
corrientes y mds los depdsitos de ahorro
a la vista.

M2: M1 mds depdsitos a plazo del sector
privado, mds depdsitos de ahorro a
plazo, mds cuotas de Fondos Mutuos



Glosario

(FM) en instrumentos de hasta un ano
(sector privado no financiero) y mds
captaciones de Cooperativas de
Ahorro y Crédito (CAC) menos
inversiones de FM en M2 y menos
inversiones CAC en M2.

M3: M2 mds depdsitos en moneda
extranjera del sector privado, mads
documentos del BCCh, mds bonos de
tesoreria, mds letras de crédito, mds
resto de cuotas de Fondos Mutuos (FM),
mds cuotas de ahorro voluntario de
AFP, menos inversiones de FM en M3 y
menos inversiones de AFP en M3.

MSCI: indice de Morgan Stanley. Mide el
rendimiento de mercados accionarios.

NENE: Nueva Encuesta Nacional de Empleo.

PIB resto: Agrupa los sectores agropecuario-
silvicola, industria manufacturera,
consfruccidén, comercio, transporte vy
comunicaciones, servicios financieros y
empresariales, servicios de viviendaq,
servicios personales y administracion
pUblica.

RRNN: Sectfores de Recursos Naturales,
incluye Pesca, Mineria y Electricidad,
gasy agua

SA: Serie desestacionalizada (sigla en
inglés).

SPC: Tasas swaps promedio cdmara.

Tasa Libor: London InterBank Offered Rate,
tasa de referencia diaria basada en las
tasas de interés bajo la cual los bancos
ofrecen fondos no asegurados a ofros
bancos en el mercado interbancario.

Tasa swap: confrato financiero derivado,
efectuado enfre 2 agentes, en donde
un agente se compromete a pagar
tasa fija sobre un monto de capital y
plozo acordado, y donde el oftro
agente paga tasa variable sobre el
mismo monto y plazo.

TCM: Tpo de cambio muliilateral.
Representa una medida del valor
nominal del peso respecto de una
canasta amplia de monedas,
ponderadas igual que en el TCR. Para el
2008: Alemania, Argentina,  Brasil,

Canadd, China, Colombia, Corea del
Sur, Espana, Estados Unidos, Francia,
Holanda, Italia, Japdn, México, Pery,
Reino Unido, Suecia y Venezuela.

TCM-5: TCM considerando a las monedas
de: Canadd, EEUU, Japdn, Reino Unido
y Zona Euro.

TCM-X : TCM que excluye el ddlar
estadounidense.

TCN: Tipo de cambio nominal.

TCO: Tipo de cambio observado.

TCR: Tipo de cambio real. Representa una
medida del valor real del peso respecto
de una canasta de monedas. Se
constfruye utilizando las monedas de los
paises del TCM.

TIP: Tasa de interés promedio.

TMF: Tonelada métrica de fino.

TPM: Tasa interés de politica monetaria.

Velocidad mensual (trimestral):
Corresponde a la variacién mensual

(timestral)  anualizada de la  serie
desestacionalizada.



