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Escenario internacional




Economia Internacional

Mercados bursatiles (1) Paridades (1)(2)

(moneda local, variacion mensual, porcentaje) (moneda local por délar, porcentaje)
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(1) Barras verdes corresponden a economias emergentes y azules a desarrollados. Barras sélidas es variacion entre
3 RPMy barras transparentes a cambios maximos y minimos durante el periodo. (2) Aumento indica depreciacion.
Fuente: Bloomberg.



Economia Internacional

Curva de rendimiento Tasa de bonos de gobierno a 10 afios
(porcentaje) (porcentaje)
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Fuente: Bloomberg.



Economia Internacional

Desarrollados: Cond. de crédito a empresas (1) Desarrollados: Dda. de créditos de empresas
(indice de difusion) (indice de difusién)
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50 35
0 =
0 =
TN\ -35 N7
-50 -70
08 09 10 11 12 13 14 08 09 10 11 12 13 14
— EE.UU. — Zona Euro Reino Unido — Japoén (2)
Emergentes: Cond. de crédito a empresas (3) Emergentes: Dda. de créditos de empresas
(indice de difusion, pivote = 50) (indice de difusion, pivote = 50)
70 80
60 — 70 /_\
60
50 50 \‘W
30 30
10 11 12 13 14 10 11 12 13 14
— América Latina — Europa emergente Asia emergente

(1) Valor positivo indica mayores restricciones de crédito. (2) Eje invertido para condiciones de crédito. (3) Aumento
5 indica deterioro.

Fuentes: Banco de Inglaterra, Banco Central Europeo, Bloomberg, IIF y Reserva Federal de EE.UU.



Economia Internacional

CDS spread soberanos a 5 afios
(puntos base)
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— Chile — México — Brasil

6 (*) CDS en Euros.
Fuente: Bloomberg.



Economia Internacional

Tasas de bonos de gobierno a 10 aflos y TPM (*)

Perd
(tenencia extranjeros: 58%)
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7 (*) Cifra entre Baréntesis indica el porcentaje de bonos en manos de no residentes.

Fuente: Bloomberg.

Brasil
(tenencia extranjeros:15%)
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Indonesia
(tenencia extranjeros: 33%)
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Total flujos a emergentes por region (*)
(miles de millones de dolares, mes movil)
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Total flujos a América Latina por pais (*)
(miles de millones de ddlares, mes moévil)
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Total flujos a emergentes por tipo (*)
(miles de millones de dolares, mes movil)
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— Acciones — Bonos

Total flujos a América Latina por tipo (*)
(miles de millones de dolares, mes movil)
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— Acciones — BoOnos

& (*) Datos corresponden a flujos de no residentes al 12 de mayo de 2014.

Fuente: EPFR e IIF.



Economia Internacional

Indicador Periodo Valor Esperado Anterior

EE.UU.

PIB, (t/t anualizado), 1a entrega 1114 0,1% 1,2% 2,6% v
Ventas minoristas ex-autos y gasolina, (m/m) Abr. -0,1% 0,5% 1,4% v
Produccién industrial, sa (m/m) Abr. -0,6% 0,0% 0,9% v
Creaciéon de empleo total, sa (miles) Mar. 288 218 203 A
Tasa de desempleo, sa Mar. 6,3% 6,6% 6,7% A
Consumo personal nominal (m/m) Feb. 0,9% 0,6% 0,5% A
Precio de viviendas S&P/CS Composite-20, (a/a) Ene. 12,9% 13,0% 13,2% v
Ventas de viviendas nuevas, sa (m/m) Feb. -14,5% 2,3% -4,5% v
Zona Euro

PIB, (t/t anualizado) 1a entrega 1t14 0,8% 1,6% 0,9% v
Ventas minoristas, sa (m/m) Mar. 0,3% -0,2% 0,1% A
Produccion industrial, sa (m/m) Mar. -0,3% -0,3% 0,2% =
Tasa de desempleo, sa Mar. 11,8% 11,9% 11,8% A
Alemania

Produccién industrial, sa (m/m) Mar. -0,5% 0,2% 0,6% v
Japén

PIB, (t/t anualizado), 1a entrega 1t14 5,9% 4.2% 0,3% A
Produccién industrial, sa (m/m) (preliminar) Mar. 0,3% 0,5% -2,3% v
Ventas minoristas, sa (m/m) Mar. 6,3% 6,0% 0,3% A
Tasa de desempleo, sa Mar. 3,6% 3,6% 3,6% =
China

Ventas minoristas (a/a) Abr. 11,9% 12,2% 12,2% v
Produccién industrial (a/a) Abr. 8,7% 8,9% 8,8% v
Exportaciones nominales, nsa (a/a) Abr. 0,9% -3,0% -6,6% A
Importaciones nominales, nsa (a/a) Abr. 0,8% -2,1% -11,3% A
Brasil

Produccién industrial, sa (m/m) Mar. -0,5% -2,4% 0,0% A

Nota: Color azul significa mejor a lo esperado, rojo peor a lo esperado y negro en linea con lo esperado. (Cuando
no hay esperado la comparacion es respecto del anterior). )
Fuentes: Bloomberg, CEIC y oficinas nacionales de estadistica de cada pais.



Economia Internacional

Indicador Periodo Valor  Esperado Anterior

EE.UU.

ISM manufacturero Abr. 54,9 54,3 53,7 A
ISM servicios Abr. 55,2 54,0 53,1 A
Confianza del consumidor Conference Board Abr. 82,3 83,2 82,3 v
Confianza del consumidor U. Michigan Abr. 84,1 83,0 80,0 A
Zona Euro

PMI manufacturero Abr. 53,4 53,3 53,0 A
PMI servicios Abr. 53,1 53,1 52,2 =
Encuesta ZEW: Expectativas econémica Abr. 61,2 - 61,5 v
Encuesta ESI: Confianza del consumidor Abr. -8,6 -8,7 -9,3 A
Alemania

Encuesta IFO: Clima empresarial Abr. 111,2 110,4 110,7 A
Japoén

Encuesta Eco Watchers: Actual (condiciones actuales) Abr. 41,6 45,0 57,9 v
Encuesta Eco Watchers: Outlook (expectativas) Abr. 50,3 40,0 34,7 A
Confianza del consumidor Mar. 37,5 37,7 38,5 v
PMI manufacturero (Nomura/JMMA) Abr. 49,4 - 53,9 v
China

PMI manufacturero (HSBC) Abr. 48,1 48,4 48,0 v
PMI servicios (HSBC) Abr. 50,4 - 50,9 v
Confianza del consumidor Mar. 107,9 —-— 103,1 A

Nota: Color azul significa mejor a lo esperado, rojo peor a lo esperado y negro en linea con lo esperado. (Cuando
no hay esperado la comparacion es respecto del anterior). )
Fuentes: Bloomberg, CEIC y oficinas nacionales de estadistica de cada pais.



Economia Internacional

PMI manufacturero (1) PMI servicios (1) (2)
(indice de difusion, pivote = 50) (indice de difusion, pivote = 50)
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Confianza del consumidor (1) (3)
(indice estandarizado, 2006=100)

110 130
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— Avanzados — Emergentes Emergentes ex. China

(1) Avanzadas: EE.UU., Japon, Reino Unido y Zona Euro. Emergentes: Brasil, Chile, China, México y Rep. Corea. Chile
11 corresponde a IMCE y México corresponde a IMEF. (2) Emergentes excluye a Chile. (3) Avanzados en eje derecho.

Fuentes: Adimark y Bloomberg.



Economia Internacional

PIB de economias avanzadas (1) PIB de miembros de la Zona Euro (1)
(variacién anual, porcentaje) (variacion anual, porcentaje)
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PIB de exportadores de commodi{ties (1) PIB otros emergentes (2)
(variacién anual, porcentaje) (variacion anual, porcentaje)
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— PIB mm Demanda Interna mm Exportaciones netas mm Inventarios

(1) Cada barras representa un afio entre 2012 - 2015, donde 2014 y 2015 son proyecciones. (2) Para China, datos
12 efectivos de demanda interna incluye inventarios.
Fuentes: Bloomberg y OCDE.



Economia Internacional

EE.UU.: Crecimiento y proyecciones (1) EE.UU.: PIB anual por componentes (2)
(variacién trimestral anualizada; porcentaje) (variaciéon anual, porcentaje)
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0 V -3
_2 —6
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—PIB  — 18 Abril — 9 Mayo mm Consumo mm Inversion == XN mmGobierno

(1) Estimaciones de analistas corresponde a encuesta de Bloomberg segun sefiala cada fecha.
13 (2) Estimaciones para 2014 y 2015 en base a WEO Abril 2014.
Fuentes: BEA, Bloomberg y FMI.



Economia Internacional

EE.UU.: Tasa de desempleo (1)

(porcentaje)
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— Total — Amplio (2) < 27sem. > 27 sem.

EE.UU.: Fed Fund y costos laborales
(porcentaje; variacion 4 anos, porcentaje)
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— Fed Fund Costo unitario laboral —

EE.UU.: Perspectivas de empleo

70 (indice de difusién, pivote = 50)
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— |ISM manufacturero
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EE.UU.: Creacién de empleo por sector
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14 (1) Lineas punteadas corresponden a promedio 02-07. (2) Incluye desanimados, trabajo marginal y tiempo parcial.

Fuentes: BEA, Bloomberg y FMI.



Economia Internacional

China: Colocaciones de crédito

(variaciéon anual de la media movil a 3 meses, porcentaje)
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— Total (1) —— Nuevos créditos bancarios

China: Destino de exportaciones (3)

(variaciéon anual de media movil 3 meses, porcentaje)
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Fuentes: Bloomberg y CEIC.

B Asiaem. (4)

(1) Incluye créditos bancarios, bonos y financiamiento no tradicional. (2) Promedio de variaciones anuales de 70
mayores ciudades. (3) Cada barra representa un mes. Cifras desde enero de 2013. (4) Excluye Hong Kong y Taiwan.

China: Precio de venta de viviendas (2)
(variacién anual, porcentaje)
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China: Origen de importaciones (3)
(variaciéon anual de media movil 3 meses, porcentaje)
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Economia Internacional

Produccion industrial (1) Colocaciones
(variacién anual, porcentaje) (variacion anual, porcentaje)
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Confianza del consumidor Tasa de desempleo (2)
(indice Ene.07 = 100; indice difusion, pivote = 0) (promedio movil trimestral, porcentaje)
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17 (1) Venezuela media moévil 3 meses. (2) Colombia desestacionalizado ARIMA X-12.
Fuentes: Bloomberg, CEIC y Consensus Forecasts.



Economia Internacional

IPC total
(variacién anual, porcentaje)
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16
12
/4
8 NAYD
~ iy - S
4 > SN e 'A/« SO
s
0 ——f
-4

11 Jul 12 Jul 13 Jul 14

— México Peri — ZE — Japén

Fuentes: Bloomberg, CEIC y oficinas nacionales de estadistica de cada pais.



Economia Internacional

Proyecciones de inflacion 2014 (*) Proyecciones de inflacion 2015 (*)
(variacién anual promedio, porcentaje) (variacién anual promedio, porcentaje)
5 5
4 4
3 3 —_—
2 | 2
1 1
0 0
Ec. América  Asia Europa Ec. América  Asia Europa
Desarr. Latina Emerg. Emerg. Desarr. Latina Emerg. Emerg.

(*) Cada Barra corresponde a proyeccién desde enero de 2013 para 2014 y desde enero de 2014 para 2015. Se

calculan promedios geométricos de las inflaciones promedio anuales proyectadas para cada region, a excepcion de

Ameérica Latina, que corresponde a la proyeccion a la inflacion diciembre a diciembre. Ec. desarrolladas: EE.UU.,

Japoén y Zona Euro. América Latina: Brasil, Chile, Colombia, México y Peru. Asia Em.: China, India, Indonesia,
19 Malasia, Rep. Corea, Singapur, Tailandia y Taiwan. Europa Em.: Hungria, Polonia, Rep. Checa y Rusia.

Fuente: Consensus Forecasts.



Economia Internacional

Variacion de tasas de politica monetaria (1)

Spot Variacion Variacion esperada Variaciéon Periodo (pb.)
ultima RPM fines 3t14 (2) Acum. 2014 2013 2012
EE.UU. 0,25 0 0 0 0 0
Europa (3) 0,25 0 -15 0 -50 -25
Canada 1,00 - 0 0 0 0
Reino Unido (3) 0,50 0 0 0 0 0
Suecia 0,75 - -25 0 -25 -75
Noruega 1,50 0 0 0 0 -25
Australia 2,50 0 0 0 -50 -125
Nueva Zelanda 3,00 25 50 50 0 0
China 6,00 - 0 0 0 -56
India 8,00 0 0 25 -25 -50
Rep. de Corea 2,50 0 0 0 -25 -50
Indonesia 7,50 0 25 0 175 -25
Malasia 3,00 0 0 0 0 0
Tailandia 2,00 0 0 -25 -50 -50
Rusia 8,25 0 - 0 0 25
Hungria 2,50 -10 0 -50 -275 -125
Rep. Checa 0,05 0 0 0 0 -70
Polonia 2,50 0 0 0 -175 -25
Israel 0,75 0 - -25 -75 -100
Turquia 12,00 0 0 425 -125 -350
Brasil 11,00 - 0 100 275 -375
Chile 4,00 0 0 (60%) ; -25/-50 (40%) -50 -50 -25
México 3,50 0 0 0 -100 0
Colombia 3,50 25 0 25 -100 -50
Peru 4,00 0 0 0 -25 0

(1) No incluye Japdén debido a cambio de objetivo de politica monetaria. (2) Mediana de las respuestas de analistas
20 encuestados por Bloomberg al 14/05. (3) Mantuvo sin cambios su programa de compra de activos.
Fuente: Bloomberg.



Economia Internacional

Variaciones en precios de productos basicos desde la altima RPM (1) (2)

(porcentaje)
Cobre | 4,7 GSCI metales
Trigo ] 1,4
Maiz | 0,5 GSCl
Celulosa i} 0,0 Commodities
Oro 1 -0,2 .
Petrdleo Brent | -0,4 GSCI energia I -2,2
Arroz ] -1,0
Soya i -1,3 |
Petréleo WTI B ~2,4 FAO cereales 0,5
Gasolina ] -4,2
Gas.NaturaI : 3,2 FAO alimentos -1,6
Hierro (3) -11,5
-12-8 -4 0 4 8 -4 -2 0 2 4

(1) Promedio de los tres ultimos dias habiles al 16/04/14 respecto de los tres dias habiles previos al 14/05/14.
21 (2) Indice FAO corresponde a la variacion de marzo. (3) Precio de importacion de China.
Fuentes: Bloomberg y FAO.



Economia Internacional

Precio del cobre (*) Cobre: Pos. especulativas e Imp. de China
(centavos de ddlar la libra) (miles de contratos; miles de tm)
420 40 500
20 * 375
370
0 dl”HHN.dul |||‘H|“|”“|“m ‘” '| d d“” 250
320 HNHHHWW |M | \‘l I m\
-20 125
270
12 13 14 15 -40 0
12 13 14
— Precio --- RPM Abr.14 mm Posiciones especulativas netas
--- Actual --- Prom. 06-08 Importaciones media movil 3 meses —
-=- Prom. 2011 Importaciones dato original e

(*) Perfil correspondiente a RPM Abr.14 se calcula en base al promedio de los 10 ultimos dias al 16/04/14. Perfil
22 actual se basa en el promedio de los ultimos 10 dias al 14/05/14.
Fuentes: Bloomberg y CEIC.



Economia Internacional

Indice de alimentos FAO (*) EE.UU.: Precio de la gasolina (*)
(indice 2002-04=100) (dolares el metro cubico)

240 850

230 /\/\\ 800 h \

|
220 750

\/\ /\/\ ! ;\\\
\
210 A 700 Ny

200 == 650 / -
190 600

11 12 13 14 15 11 12 13 14 15 16
— FAO - Actual - RPM Abr.14 — Precio --- Actual --- RPM Abr.14

(*) Perfil de precios futuros correspondiente a RPM Abr.14 se calcula en base al promedio de los 5 (gasolina) y 3
(alimentos) ultimos dias al 16/04/14. Perfil actual se basa en el promedio de los ultimos 5 (gasolina) y 3
(alimentos) dias al 14/05/14.

Fuentes: Bloomberg y FAO.

23



Economia Internacional

Precios de principales granos [ndice de alimentos FAO (*)
(indice 2007=100) (variaciéon mensual, contribucion, porcentaje)

300 7,5
250 5,0
200 2,5 a
150 0,0
100 -2,5 —

50 [ T T T T T T T _S!O

07 08 09 10 11 12 13 14 11 12 13 14
— Soya — Trigo — Maiz — Arroz — FAO M Cereales mm Aceites
m Carnes Azucar mu Lacteos

(*) Contribuciones corresponden a estimaciones realizadas por el Banco Central de Chile en base a datos de cada
24 componente del indice FAO.
Fuentes: Banco Central de Chile, Bloomberg y FAO.



Escenario interno




Actividad y demanda

PIB

(variacion anual, porcentaje)

08 09 10 11 12 13 14
= PIB (1) Il RRNN I Resto (2) I VA mas Derechos de
Importacién

(1) Dato del primer trimestre de 2014 corresponde al promedio del Imacec. (2) Corresponde a los componentes
del PIB que no estan incluidos en Recursos Naturales, excluye IVA y Derechos de importacion.
26 Fuente: Banco Central de Chile.



Actividad y demanda

~ Consumo durable
(variacion anual, promedio movil trimestral,

porcentaje)
60 60
40 40
20 20
0 0

10 11 12 13 14

= |\VCM
durable

mm Consumo
durable (*)

(*) Datos de Cuentas Nacionales.

~ Consumo no durable
(variacion anual, promedio movil trimestral,

porcentaje)

16 16
PRATYA 12
8 8
4 4
0 0
10 11 12 13 14

mm Consumo === |VCM no

no durable (*) durable

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



Actividad y demanda

Percepcion de los consumidores IPEC Masa salarial
(serie desestacionalizada) (variacion anual, porcentaje)
70 70 12 12
60 \ 60 9 9
AV 6 6
40 A/\/\"\dt 40
3 3
30 L\\ /Av 30
20 /T 20 0 ' ; . . 0
] 0 I T T T T T T T T T T ] 0 _3 _3
04050607080910111213 14 10 11 12 13 14
Asalariado Cuenta propia y resto
Compra durables (1) = CMO real = Masa salarial
= |PEC (2) =Empleo

(1) Corresponde al promedio simple del porcentaje de respuestas afirmativas de las siguientes preguntas: ;Diria usted que actualmente
estamos en un buen momento o un mal momento para comprar vivienda?, ;Diria usted que actualmente estamos en un buen momento o
un mal momento para comprar auto? y ;Diria usted que actualmente estamos en un buen o un mal momento para comprar articulos para
el hogar como muebles, refrigerador o cocina?. (2) indice. Valor sobre (bajo) 50 puntos indica optimismo (pesimismo).

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



Actividad y demanda

Importaciones de bienes de capital IMCE: construccion (2)
(promedio movil trimestral, millones de dolares) (indice, desviaciones respecto de 50)

2.000

1.600

M
1.200 /\ //'/\\A
\W Y\

V,

-40
10 11 12 13 14 08 09 10 11 12 13 14

400

—Capital —Capital sin otros transporte (1 )
P P P M B Demanda actual == |MCE construccién

mm Empleo esperado

(1) Capital sin otros transportes excluye otros vehiculos de transporte no comunes. (2) Valor sobre (bajo) 50
puntos indica optimismo (pesimismo).
29 Fuentes: Banco Central de Chile y Icare/Universidad Adolfo Ibafnez.



Actividad y demanda

Venta de viviendas nuevas Gran Santiago
(miles de unidades)

12

08 09 10 11 12 13 14

— Total mm Departamentos = Casas

30 Fuente: Camara Chilena de la Construccion.



Actividad y demanda

Inversidn en construccion J,obras de ingenieria
o)

(millones de dodlares)
14.000
12.000
10.000
8.000
6.000
4.000
2.000
0 ; ; ; ; ;
10 11 12 13 14 15 16
== Septiembre 2013 == Diciembre 2013 Marzo 2014

31 Fuente: Corporaciéon de Bienes de Capital.



Actividad y demanda

32

70

60

50

40

30

20

Percepcion de los empresarios: IMCE
(indice, valor sobre (bajo) 50 puntos indica optimismo (pesimismo))

04050607080910111213 14

s |[MCE === |MCE sin mineria

Fuente: Icare/Universidad Adolfo Ibanez.
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Saldos de balanza comercial
(millones de dolares)

2.500

2.000
1.500

1.000
500

-500

-1.000
-1.500

09 10

Hl Mensual

Fuente: Banco Central de Chile.

11

12 13 14

Acumulado en 12 meses =

20.000
16.000
12.000
8.000

1 4.000

-4.000
-8.000
-12.000



Actividad y demanda

Exportaciones de bienes FOB
(variaciéon nominal anual, porcentaje)

21 21
14 14
7 7
0 0
-7 -7
-14 -14
21 =21

12 Jul 13 Jul. 14

=== Industriales - Total

Mineras
Agropecuarias, silvicolas y pesqueras

34 Fuente: Banco Central de Chile.

Importaciones de bienes CIF
(variacién nominal anual, porcentaje)

40 40

30

20

10

0

-10

-20

12 Jul. 13 Jul. 14

=== Resto intermedio === Capital
Productos — Total
energéticos
Consumo



Mercados financieros

Colocaciones consumo nominales (1) Colocaciones para la vivienda en UF (1)
(series desestacionalizadas, porcentaje) (series desestacionalizadas, porcentaje)
3 30 3 18
2 20 2 12
1 10 1 6
0 0 0 [ | | [ [ [ [ [ 0
-1 -10 -1 -6
07 08 09 10 11 12 13 14 07 08 09 10 11 12 13 14
—— Variacion mensual (2) Variaciéon anual —

(1) Puntos corresponden a datos estimados de abril 2014. (2) Promedio movil trimestral.
35 Fuentes: Banco Central de Chile y Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras.



1) Mercados financieros

Colocaciones comerciales nominales (1) Colocaciones comercio exterior en USD (1)
(series desestacionalizadas, porcentaje) (series desestacionalizadas, porcentaje)
25 12 60
20 9 45
1> 6 30
10
3 15
5
0
0 0
]
-5 -3 -15
-2 -10 -6 -30
07 08 09 10 11 12 13 14 07 08 09 10 11 12 13 14
—— Variacion mensual (2) Variaciéon anual —

(1) Puntos corresponden a datos estimados de abril 2014. (2) Promedio movil trimestral.
36 Fuentes: Banco Central de Chile y Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras.



Empleo, salarios y precios

Empleo Agro-Silvicola (*)
(miles de personas, series desestacionalizadas)

800

750

700

650

600

(*) Linea horizontal celeste corresponde al promedio 2010-2014.
37 Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.
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Mercados financieros

Tasas BCP 2/ expectativas de PIB Tasas BCU 2/ expectativas de PIB
porcentaje) porcentaje)
9 6 5
8 5 4 M
7
4 3
6
3 2
| /
. \, T
3 [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ I I ] 0 [ | [ [ [ [ [ [ [ [ [ I
0304050607080910111213 14 0304050607080910111213 14
5 afos — 10 afios PIB (*)

(*) Corresponde al promedio de la proyecciéon de crecimiento del PIB para el afio en curso y dos anos adelante
informado por la EEE.
38 Fuente: Banco Central de Chile.



Mercados financieros

Tipo de cambio real TCM, TCO (1)
(indice 1986=100) (datos diarios, indice jun.2011=100)

101 101 130 130
98 98 120 120
95 95 110 110
92 92 100 100
89 89 90 90
86 [ [ [ [ [ 86 80 80

10 11 12 13 14 may.12 nov.12 may.13 nov.13 may.14
— TCO TCM Latam (3) — TCM
— TCM — TCMemergentes (2)  eXportadores (4)

(1) Linea gris vertical indica RPM abril. (2) Considera Corea, India, Rusia y Sudafrica. (3) Considera Brasil,
Colombia, México y Peru. (4) Considera Australia, Canada y Nueva Zelanda.
39 Fuentes: Banco Central de Chile y Bloomberg.



Empleo, salarios y precios

IREM nominal (1)

(variacion mensual, porcentaje)

1,5
1,0
0,5
0,0
-0,5
ene mar  may jul sep nov
Brecha Max-Min (2001-13)
2014

Promedio 2001-13
2013

1,5

1,0

0,5

0,0

-0,5

IREM nominal (2)

(variaciéon mensual, porcentaje)

1,5 1,5

Transporte I Comercio S. Financieros
Mineria I Construccién 8 Industria
S. Comunales EGA

(1)Series empalmadas con la variacion mensual en enero 2010. (2)Punto corresponde a variacion mensual del IREM.
40 Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.



Empleo, salarios y precios

Salarios nominales
(variacién anual, promedios movil
trimestral, porcentaje)

Salarios nominales (1)
(variacién anual, porcentaje)

15 15
12 12
9 9
6 6
3 3
2 —V— ¥+ 77— 71—+ 2 0 0
04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 04 0506 0708091011 12 13 14
== CMO == Promedio CMO 2001-2010 — |IREM (1) — AFP (2)
w== [REM == Promedio IREM 2001-2010 == Promedio AFP 2001-2010

(1) Series empalmadas con la variacion mensual en enero 2010. (2) Corresponde al ingreso imponible promedio de
los afiliados activos en cada periodo.
41 Fuentes: Instituto Nacional de Estadisticas y Superintendencia de Pensiones.



Empleo, salarios y precios

IPC (*)
(variacion anual, porcentaje)
6
5
4
3
2
1
0
-1
-2

ene.11 jul.11 ene.12 jul.12 ene.13 jul.13 ene.14

Bienes IPCSAE (28,6%) mmm Servicios IPCSAE (43,6%)
mam Alimentos (19,1%) Energia (8,7%)  ==—|PC

(*) Cifras entre paréntesis corresponden a la ponderacion canasta 2013.
42 Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.
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Mercados financieros

Seguros de inflacién 2014 (1)

(acumulado 12 meses)

4,0 4,0
| | | |
3,6 | | 3,6
| |
3,2 | | | | 3,2
2,8 . . 2,8
’ ' ' ’
24 1 | 1 —b 2
ene.14 feb.14 mar.14 abr.14 may.14
Compensacion inflacionaria forward swap (2)
(promedio semanal movil, porcentaje)
3,5 3,5
3,0 /\ 3,0
/\\-\—’
2,5 2,5
2,0 r T T T T 2,0
ene.14 feb.14 mar.14 abr.14 may.14
emmm] en |

(1) Lineas verticales corresponden a dia de publicacion IPC. (2) Linea vertical corresponde a RPM abril.

43 Fuente: Banco Central de Chile.

Encuestas de expectativas de inflacion (2)
(datos semanales, porcentaje)

——FOF a 12 meses
—FEEE a 12 meses

08

09

11 12

13 14

= EOF 24 meses
—EEE 24 meses

Compensacion inflacionaria forward bonos (2)
(promedio semanal movil, porcentaje)

N~

e

0 I T
06 07
3,5
3,0
2,5
2,0 |
ene.14
a3 en 2

feb.14

mar.14

abr.14

may.14

3,5

3,0

2,5

2,0



Expectativas

Expectativas para la TPM

Tasas swap

/_\

Tasas bonos y swap (porcentaje)
6,0 6,0 6,0
5,5 55 5,5
5,0 50 5,0
4,5 4,5 4,5
4,0 @ 40 40
3,5 } 3,5 3,5 }
3,0 | . . . . . 3,0 3,0 |

ene.11 dic.11 nov.12 oct.13 sep.14 ago.15

= Forward actual (1) = TPM

== RPM Abril

ene.11 dic.11 nov.12 oct.13 sep.14 ago.15

= |POM Marzo

¢ EOF 1g Mayo (2)

® EEE Mayo (2)

(1) Considera precios de activos hasta el 13 de mayo. Area amarilla corresponde a la diferencia entre forward

maxima y minima de la ultima RPM. (2) Barra representa décil 1y 9.

44 Fuente: Banco Central de Chile.
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Expectativas

Expectativas para la TPM mayo 2014

100

80

60

40

20

45

(porcentaje)

3,75 4,00

mm Bloomberg W EOF

Fuentes: Banco Central de Chile y Bloomberg.
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Expectativas para la TPM junio 2014
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Glosario

Basis Swap de monedas: Acuerdo en el
cual dos partes intercambian dos tasas
de interés flotante en dos monedas
diferentes.

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

BCU: Bonos emitidos por el Banco Central
de Chile reajustables en Unidades de
Fomento.

Bienes X: indice de precios de bienes que
excluye combustibles y frutas y verduras
frescas, permaneciendo el 45,6%
(51,2%) de la canasta del IPC.

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 Chile: Diferencial del retorno de los
bonos corporativos en délares emitidos
por empresas chilenas en los mercados
internacionales, respecto de los bonos
del Tesoro de los EE.UU.

CMO: Costo mano de obra.

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

Combustibles: Agrupacion industrial ligada
a la refinacion de combustible.

COMEX: Commodity Exchange, Inc., es una
division 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.

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

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

IMCE: Indicador mensual de confianza
empresarial elaborado por ICARE y la
Universidad Adolfo Ibariez.

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 percepcion de la
economia, elaborado por Adimark.

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

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

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

LCH: Letras de crédito hipotecario.

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

M2: M1 mas depdsitos a plazo del sector
privado, mas depodsitos de ahorro a
plazo, mas cuotas de Fondos Mutuos
(FM) en instrumentos de hasta un afio
(sector privado no financiero) y mas
captaciones de Cooperativas de
Ahorro 'y Crédito (CAC) menos
inversiones de FM en M2 y menos
inversiones CAC en M2.



Glosario

M3: M2 mas depdsitos en moneda
extranjera del sector privado, mas
documentos del BCCh, mas bonos de
tesoreria, mas letras de crédito, mas
resto de cuotas de Fondos Mutuos (FM),
mas 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.

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

Sa: Serie desestacionalizada (sigla en
inglés).

Servicios X: indice de precios de servicios
que excluye servicios basicos y tarifas
de metro y micro, permaneciendo el
36,8% (35,5%) de la canasta del IPC.

Tasa EONIA: Euro OverNight Index Average,
tasa overnight efectiva de referencia
para el euro para el mercado
interbancario.

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

Tasa overnight: tasa a un dia.

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

TCM: Tpo de cambio multilateral.
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,
Canada, China, Colombia, Corea del
Sur, Espafa, Estados Unidos, Francia,
Holanda, Italia, Japdén, México, Perq,
Reino Unido, Suecia y Venezuela.

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

TCM-X : TCM que excluye el dodlar
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
construye utilizando las monedas de los
paises del TCM.

TIP: Tasa de interés promedio.

TPM: Tasa interés de politica monetaria.

Velocidad mensual (trimestral):
Corresponde a la variacion mensual

(timestral) anualizada de la serie
desestacionalizada.
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