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Escenario internacional




Economia Internacional

17 octubre

23 octubre
29-30 octubre
31 octubre - 15 noviembre

01 noviembre

13 noviembre
13 diciembre

17-18 diciembre

Diciembre

28-29 enero 2014
31 enero 2014

16 de enero 2014

7 febrero 2014

Se alcanzaba limite actual de deuda publica.

Pago por US$ 12 bn. en beneficios de pensiones.
Reunién del FOMC.

Pagos por US$ 36 bn. en intereses de deuda.

Pagos por US$ 67 bn. en beneficios de pensiones y otros.
Pagos por US$ 12 bn. en beneficios de pensiones.

Comité presupuestario entrega propuesta que aborde
problematica fiscal a mas largo plazo

Reunién del FOMC.

Senado mantendra audiencias de confirmacion para Janet
Yellen como presidente de la Fed.

Reunién del FOMC.

Termina periodo de Bernanke como presidente de la Fed.

Fin de extension del financiamiento del gobierno federal.

Fin de extensién techo de deuda federal.

Fuentes: Bloomberg y Oficina de Presupuesto del Congreso de EE.UU. (CBO).



Economia Internacional

Volatilidad de mercados bursatiles Premios por riesgo corporativo
(porcentaje) (puntos base)
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4 (*) Estimado mediante modelo ARCH-M.
Fuente: Bloomberg.
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CDS spread soberanos a 5 afos
(puntos base)
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5 (*) CDS en Euros.
Fuente: Bloomberg.
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Economia Internacional

EE.UU.: Spread bonos soberanos - Libor (*)

(puntos base)
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— 1 mes — 3 meses 6 meses

6 (*) Lineas punteadas corresponden al promedio 31.Jul.01-31.Dic.07.
Fuente: Bloomberg.



Economia Internacional

Tasa interés real: nuevos préstamos (1)

— Italia

(porcentaje)
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Zona Euro: Nuevos préstamos (2)
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(crecimiento anual)
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(1) Spread sobre tasa de interés alemana para todos lo plazos y préstamos hasta €1 millén a instituciones no
7 financieras. (2) Crecimiento de nuevos préstamos a instituciones no financieras.

Fuentes: Bloomberg y Eurostat.



Economia Internacional

EE.UU.: Curva de rendimiento Alemania: Curva de rendimiento
(porcentaje) (porcentaje)
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8
Fuente: Bloomberg.



Economia Internacional

EE.UU.: Tasa de interés de bonos a 10 afnos (*)

(porcentaje)
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hablar de una posible — condiciones
moderacién del QE 3 QE3

(*) Areas indican la duracion de los programas de relajamiento monetario no convencional de la Fed (QE1, QE2 y
9 Operaciéon Twist). Mientras que las lineas verticales azules indican los anuncios relativos al QE3.
Fuente: Bloomberg .



Economia Internacional

Tasas de bonos de gobierno a 10 afos (*)

(porcentaje)
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(*) Cifra entre Baréntesis indica el porcentaje de bonos en manos de no residentes.
Fuente: Bloomberg.



Economia Internacional

11

EE.UU.: Endeudamiento
(porcentaje del PIB)
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Fuentes: Bloomberg, Reserva Federal de St. Louis y Oficina de Presupuesto del Congreso de EE.UU. (CBO)



Economia Internacional

EE.UU.: Proyeccién ingresos y gastos (*)
(porcentaje del PIB)
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12 (*) Proyeccion desde 2013.
Fuente: Oficina de Presupuesto del Congreso de EE.UU. (CBO)



Economia Internacional

EE.UU.: Encuesta de desaprobacién- EE.UU.: Tenencia instr. Tesoro (2)
aprobacion (1) (porcentaje del total)
(porcentaje)
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(1) Diferencia entre porcentaje de desaprobacion y aprobacion. Pregunta de encuesta: ";Usted aprueba o

desaprueba la forma en que los demdcratas en el Congreso estan manejando su trabajo?”. Margen de error +2,5.
13 (2) Dato del 2013 corresponde al segundo trimestre.

Fuentes: Bloomberg , Encuesta Quinnipiac University y Sifma.



Economia Internacional

Total flujos a emergentes por region (*) Total flujos a emergentes por tipo (*)
(miles de millones de dolares, mes movil) (miles de millones de dolares, mes movil)
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14 (*) Datos corresponden a flujos de no residentes al 18 de septiembre de 2013.
Fuente: EPFR.



Economia Internacional

Mercados bursatiles desarrollados Mercados bursatiles América Latina
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Economia Internacional

Variacion bolsas (*) Variacion paridades (*)
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16 (*) Barra solida: variacién desde la ultima RPM. Barra transparente: variacion desde el 31 de diciembre de 2012.
Fuente: Bloomberg.



Economia Internacional

Indicador Periodo Valor Esperado Anterior
EE.UU.
PIB, 3a entrega (t/t anualizado) 2t13 2,5% 2,6% 2,5% v
Ventas minoristas ex-autos y gasolina, (m/m) Ago. 0,1% 0,3% 0,6% v
Produccién industrial, sa (m/m) Ago. 0,4% 0,5% 0,0% v
Creacion de empleo total, sa (miles) Sep. -= 180 104
Tasa de desempleo, sa Sep. - 7,4% 7,4%
Consumo personal nominal (m/m) Ago. 0,3% 0,3% 0,2% =
Precio de viviendas S&P/CS Composite-20, (a/a) Jul. 12,4% 12,4% 12,1% =
Ventas de viviendas nuevas, sa (m/m) Ago. 7,9% 6,6% -14,1% A
Zona Euro
Ventas minoristas, sa (m/m) Ago. 0,7% 0,2% 0,5% A
Produccién industrial, sa (m/m) Ago. 1,0% 0,8% -1,0% A
Tasa de desempleo, sa Ago. 12,0% 12,1% 12,0% A
Alemania
Produccién industrial, sa (m/m) Ago. 1,4% 1,0% -1,1% A
Japon
Produccién industrial, sa (m/m) Ago. -0,9% -0,3% 3,4% v
Ventas minoristas, sa (m/m) Ago. 0,9% 1,0% -1,7% v
Tasa de desempleo, sa Ago. 4.1% 3,8% 3,8% v
China
Ventas minoristas (a/a) Ago. 13,4% 13,3% 13,2% A
Produccién industrial (a/a) Ago. 10,4% 9,9% 9,7% A
Exportaciones nominales, nsa (a/a) Sep. -0,3% 5,5% 7,2% v
Importaciones nominales, nsa (a/a) Sep. 7,4% 7,0% 7,0% A
Brasil
Produccién industrial, sa (m/m) Ago. 0,0% 0,2% -2,4% v

Nota: Color azul significa mejor a lo esperado, rojo peor a lo esperado y negro en linea con lo esperado. (Cuando
17 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 Sep. 56,2 55,0 55,7 A
ISM servicios Sep. 54,4 57,0 58,6 v
Confianza del consumidor: Conference Board Sep. 79,7 79,9 81,8 v
Confianza del consumidor: U. Michigan Sep. 77,5 78,0 82,1 v
Zona Euro

PMI manufacturero Sep. 51,1 51,1 51,4 =
PMI servicios Sep. 52,2 52,1 50,7 A
Encuesta ZEW: Expectativas econémica Oct. 59,1 - 58,6 A
Encuesta ESI: Confianza del consumidor Sep. -14,9 -14,5 -15,6 v
Alemania

Encuesta IFO: Clima empresarial Sep. 107,7 108,0 107,6 v
Japoén

Encuesta Eco Watchers: Actual (condiciones actuales) Sep. 52,8 52,0 51,2 A
Encuesta Eco Watchers: Outlook (expectativas) Sep. 54,2 50,9 51,2 A
Confianza del consumidor Sep. 45,4 43,5 43,0 A
PMI manufacturero (Nomura/JMMA) Sep. 52,5 - 52,2 A
Encuesta Tankan: Grandes Manufactureras 3t13 12 7 4 A
China

PMI manufacturero (HSBC) Sep. 50,2 51,2 50,1 v
PMI servicios (HSBC) Sep. 50,4 - 52,8 v
Confianza del consumidor Ago. 97,8 - 97,2 A

Nota: Color azul significa mejor a lo esperado, rojo peor a lo esperado y negro en linea con lo esperado. (Cuando
18 no hay esperado la comparacion es respecto del anterior). ]
Fuentes: Bloomberg, CEIC y oficinas nacionales de estadistica de cada pais.
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PMI manufacturero (1) PMI servicios (2)
(indice de difusion, pivote = 50) (indice de difusion, pivote = 50)
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(1) Avanzadas: EE.UU., Japén, Reino Unido y Zona Euro. Emergentes: Brasil, Chile, China, México y Rep. Corea. Para
19 Chile corresponde al IMCE y para México corresponde al IMEF. (2) Emergentes excluye a Chile.
Fuentes: Adimark y Bloomberg.
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EE.UU.: Empleo EE.UU.: Inflacidén
(porcentaje; miles) (porcentaje)
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20
Fuente: Bloomberg.
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Zona Euro: Salarios (1) Confianza del consumidor
(variaciéon anual, porcentaje) (indice de difusién, pivote = 0)
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(1) Salarios reales calculados con inflacion total. (2) Ultimo dato corresponde a 13t2. (3) 2013 corresponde a
proyeccion WEO de octubre de 201 3.
Fuentes: Banco Central Europeo, Bloomberg, Eurostat y FMI.
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China: Inversién en activos fijos
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China: Precios mercado inmobiliario (*)
(variacién anual, porcentaje)
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China: Ventas de autos y confianza consumidor
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22 (*) Mediana de precios de 70 ciudades.
Fuentes: Bloomberg, Capital Economics y CEIC.
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Fuentes: Bloomberg y CEIC.
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IPC total IPC subyacente
(variacion anual, porcentaje) (variacion anual, porcentaje)
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24
Fuentes: Bloomberg, CEIC y oficinas nacionales de estadistica de cada pais.
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Variacion de tasas de politica monetaria (1)

Spot Variacién  Variacién esperada Variacién Periodo (pb.)
dltima RPM 2 meses (2) Acum. 2013 2012 2011
EE.UU. (3) 0,25 0 0 0 0 0
Europa (3) 0,50 0 0 -25 -25 0
Canada 1,00 0 0 0 0 0
Reino Unido (3) 0,50 0 0 0 0 0
Suecia 1,00 - 0 0 -75 50
Noruega 1,50 0 0 0 -25 -25
Australia 2,50 0 0 -50 -125 -50
Nueva Zelanda 2,50 - 0 0 0 -50
China 6,00 - 0 0 -56 75
India 7,50 25 25 -50 -50 225
Rep. de Corea 2,50 0 0 -25 -50 75
Indonesia 7,25 0 25 150 -25 -50
Malasia 3,00 - 0 0 0 25
Tailandia 2,50 0 0 -25 -50 125
Rusia 8,25 0 25 0 25 25
Hungria 3,60 -20 -20 =215 -125 125
Rep. Checa 0,05 0 0 0 -70 0
Polonia 2,50 0 -25 -175 -25 100
Israel 1,00 -25 0 -75 -100 75
Turquia 4,50 0 0 -100 -25 -75
Brasil 9,50 50 25 225 -375 25
Chile 5,00 0 -50 0 -25 200
México 3,75 - 0 -75 0 0
Colombia 3,25 0 0 -100 -50 175
Perl 4,25 0 0 0 0 125

(1) No incluye Japén debido a cambio de objetivo de politica monetaria. (2) Mediana de las respuestas de analistas
25 encuestados por Bloomberg al 14/10. (3) Mantuvo sin cambios su programa de compra de activos.
Fuente: Bloomberg .
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Variaciones en precios de productos basicos desde la altima RPM (1) (2)
(porcentaje)

GSCI granos y

Trigo 3,9 cereales | -1,6
Celulosa 2,2
Cobre 0,8 GSCI Commodities N o4
Arroz -1,4
Petréleo Brent -1,4 GSCl energia P 25
Gasolina -1,9
Oro -5,5 FAO cereales B 6.0
Petréoleo WTI -5,8
Maiz -6,7 FAO alimentos B -0
Soya -10,3
12-9-6-3 0 3 6 -8 4 0 4

(1) Promedio de los tres ultimos dias habiles al 12/09/13 respecto de los tres dias habiles previos al 16/10/13.
26 (2) Indice FAO corresponde a la variacion de septiembre del indice.
Fuentes: Bloomberg y FAO.
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China: Precio de cobre y comercio
(miles de tm en prom. mov. de 3meses, cent. US$/libra)
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Comparacién proyecciones precio del cobre
(centavos de délares la libra)

Futuros IPoM

RPM RPM

Sept.13 Oct.13 >~¢P-13

2013 | 332,0 331,9 330
2014 | 3254 325,4 305

Inventarios de cobre en bolsas
(miles de tm, promedio mévil trimestral)
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27 11/09/13. Perfil actual se basa en el promedio de los ultimos 3 dias al 16/10/13.

Fuente: Bloomberg.
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Indice de alimentos FAO (*)
(indice, 2002-04=100)
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(*) Perfil de precios futuros para el RPM Sep.13 se calcula en base al promedio de tres ultimos dias al 11/09/13.
28 Para perfil actual se calcula en base al promedio de los uUltimos tres dias al 16/10/13.
Fuentes: Bloomberg y FAO.
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Precio del petréleo WTI (*) Precio del petréleo Brent (*)
(dolares el barril) (dolares el barril)
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(*) Perfil de precios futuros correspondiente a RPM Sep.13 se calcula en base al promedio de los 10 ultimos dias al
29 11/09/13. Perfil actual se basa en el promedio de los ultimos 10 dias al 16/10/13.
Fuente: Bloomberg.
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Actividad y demanda

IMACEC IMACEC

(variacion anual, porcentaje) (series desestacionalizadas, porcentaje)
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= Original = Variacion Variaciéon mm
trimestral moévil mensual

- Desestacionalizado

31 Fuente: Banco Central de Chile.



Actividad y demanda

Variacion de existencias Variacién de existencias

(contribucion al crecimiento del PIB, porcentaje) (porcentaje del PIB nominal, afio mévil)

6 2

4

09 10 11 12 13 09 10 11 12 13

32 Fuente: Banco Central de Chile.



Actividad y demanda

33

Situacion de existencias
(indice, porcentaje)

70
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07 08 09 10 11 12 13
== |ndustria (1) Comercio (1) VE/PIB (2)

(1) IMCE, valor sobre (bajo) 50 puntos indica nivel excesivo (insuficiente) de inventarios, series

(2) desestacionalizadas. (2) Ao moévil.
Fuentes: Icare/Universidad Adolfo Ibafiez y Banco Central de Chile.



Actividad y demanda

Mercado laboral ‘Masa salarial (1)
(variacién anual, porcentaje) (variacion anual, porcentaje)
8 8
6 6
4 4
2 2
0 f T T 0 -4
mar.11 mar.12 mar.13 10 11 12 13
Asalariado Cuenta propiay resto (2)
— Empleo = CMO real e CMO real —Masa salarial
—Empleo

(1) Datos historicos empalmados con variaciones mensuales desde marzo de 2010. (2) Incluye empleadores,
personal de servicio y familiar no remunerado del hogar y representan aproximadamente el 10% del empleo total.
34 Fuentes: Banco Central Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.



Actividad y demanda

IVCM no durable IVCM durable
(variacion anual del promedio movil trimestral, (variacion anual del promedio movil trimestral,
porcentaje) porcentaje)
14 50
12
40
10
8 30
20
10
0 [ [ [ [
10 11 12 13 10 11 12 13
mmm Otros — |[VCM no durable _ _
msm Materiales de === Alimentos, bebidas Equipamiento hogar ~ == Autos
construcciéony y tabaco = |VCM durable
ferreteria Vest. y art. personal

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



Actividad y demanda

Consumo privado Consumo privado por tipo de bienes
(porcentaje) (variacién anual, porcentaje)
21 12 60
18
45
15
12 30
9
15
6
3 0
0
-15
-3
-6 -30
07 08 09 10 11 12 13 07 08 09 10 11 12 13
Velocidad trimestral —Variacion anual - Servicios Bienes durables —

Bienes no durables =

36 Fuente: Banco Central de Chile.



Actividad y demanda

Percepcion de los consumidores IPEC (*) Percepcidn de los consumidores IPEC (*)

(indice) (iIndice, series desestacionalizadas)
70 70 80 80
70 70
60 — 60
60 60
50 50 50 50
40 40
40 40
30 30
30 [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ 30 20 [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ 20
04050607080910111213 04050607080910111213
- . . Situacion __ Compra articulos
=== Qriginal == Desestacionalizado personal para el hogar
Situacion == Situacién pais
pais actual al ano

(*) Valor sobre (bajo) 50 puntos indica optimismo (pesimismo).
37 Fuentes: Adimark y Banco Central de Chile.



Actividad y demanda

Percepcidn de los empresarios: IMCE (*)

70

ALk L}
) J

30

20 [ T T T T T T T T T
04 050607080910111213

=== |MCE IMCE sin mineria

(indice)
70 80 80
70 70
60
60 60
50 50 TACL /:/\J J Yl 50
40 40 \1//, 40
30 30
30 V
20 20
20 ]0 [ | | | | | | | | [ ]0

04050607080910111213

=== |ndustria

(*) Valor sobre (bajo) 50 puntos indica optimismo (pesimismo).

38 Fuente: Icare/Universidad Adolfo Ibanez.

Comercio === Construccion



Mercados financieros

Cambio en la oferta de crédito
(porcentaje neto de respuestas)

100 100 100 100
50 50 50 50
0 0 0 0
-50 -50 -50 -50
-100 -100 -100 -100
05 06 07 08 09 10 11 12 13 05 06 07 08 09 10 11 12 13
—Hipotecarios paralavivienda ——Consumo Empresas constructoras Empresas inmobiliarias
Grandes empresas ——Pymes

Cambio en la demanda de crédito
(porcentaje neto de respuestas)

100 100 100 100

50 50 50 50

0 0 0 0
-50 -50 -50 -50
-100 -100 -100 -100

05 06 07 08 09 10 11 12 13 05 06 07 08 09 10 11 12 13
. . . Empresas constructoras Empresas inmobiliarias
——Hipotecarios paralavivienda ——Consumo
Grandes empresas ——Pymes

39 Fuente: Banco Central de Chile.



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
O O 0 [ [ [ [ [ [ [ 0
-1 -10 -1 -6
07 08 09 10 11 12 13 07 08 09 10 11 12 13
=== \/ariacion mensual (2) Variacion anual s

(1) Puntos corresponden a datos estimados de septiembre 2013. (2) Promedio movil trimestral.
40 Fuentes: Banco Central de Chile y Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras.



) Mercados financieros

Colocaciones comerciales nominales (1)
(series desestacionalizadas, porcentaje)

5 25
4 20
3 15
2 " 10
1 e 5
0 0

-1 -5

-2 -10

07 08 09 10 11 12 13

=== \/ariacion mensual (2)

(1) Puntos corresponden a datos provisorios de septiembre 2013. (2) Promedio mévil trimestral.
41 Fuentes: Banco Central de Chile y Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras.

Colocaciones comercio exterior (USD) (1)
(series desestacionalizadas, porcentaje)

12

ol

07 08 09 10 11

Variacion anual =

12 13

60
45
30
15
0
-15
-30



Actividad y demanda

Importaciones de bienes de capital
(millones de délares)

2.500
2.000
1.500
1.000

500

09 10 11 12

42 Fuente: Banco Central de Chile.



Actividad y demanda

30

20

10

-10

-20

-30

Indicadores de edificacion
(promedio movil trimestral, porcentaje)

09 10 11 12 13

=== Despacho de hormigoén
mm= Despacho de cemento

Venta de viviendas Santiago CChC
(miles de unidades, porcentaje)

12 72
9 54
6 36

. MU |
I VA

-6 -36
08 09 10 11 12 13

- Total Variacion anual total =
Departamentos
Casas

43 Fuentes: Banco Central de Chile, Camara Chilena de la Construccién e Instituto del Cemento y del Hormigon.



Actividad y demanda

Exportaciones de bienes
(variacion nominal anual, porcentaje)

14

7
0
-7
-14
12 Jul. 13 Jul.
=== |[ndustriales — Total
Mineras

Agropecuarias, silvicolas y pesqueras

44 Fuente: Banco Central de Chile.

Importaciones de bienes
(variacién nominal anual, porcentaje)

40

30

20

10 -

-10

12 Jul. 13 Jul.

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



Actividad y demanda

Balanza comercial
(millones de délares)

2.400 18.000
1.800 13.500
1.200 9.000
600 4.500
0 0
-600 -4.500
-1.200 -9.000

09

10

11

12

13

Balanza comercial e
acumulada 12 meses

B Balanza comercial

45 Fuente: Banco Central de Chile.



Empleo, salarios y precios

Tasa de desempleo Incidencia en desocupados
(porcentaje) (valor positivo (negativo) indica aumento (disminucién) de
desocupados, miles de personas)
12 12 100 100
11 11 75 75
10 10 50 50
25 25
? ? NNV ||
0 ’ _"“‘IU'“"I"” " 0
8 8
-25 | -25
/ / _50 _50
6 6 -75 -75
5 5 -100 -100
02 04 06 08 10 12 10 11 12 13
ENE - NENE —_ Diferencia mensual B Empleo (2)
desocupados (1) B Fuerza de trabajo (3)

(1) Se obtiene como la diferencia mensual del nimero de desocupados (D(t)-D(t-1)). (2) Se obtiene como el opuesto de la
diferencia mensual del nimero de ocupados (O(t-1)-O(t)). (3) Se obtiene como la diferencia mensual del nimero de
personas en la fuerza de trabajo (FT(t)-FT(t-1)). ]

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



Empleo, salarios y precios

IREM nominal
(variacién mensual, porcentaje)

1,5
1,0
0,5
0,0
-0,5
ene mar may jul sep nov
Brecha Max-Min (2001-11)
2013

Promedio 2001-11
2012

1,5

1,0

0,5

0,0

-0,5

1,6

1,2

0,8

0,4

0,0

-0,4

-0,8

ene.10 nov.10

Transporte (7,2%)
Mineria (3,6%)
S.Comunales (17,6%)
S.Financieros (23,7%)

IREM nominal (*)

(variacion mensual, porcentaje)

sep.11

EGA (1,4%)

jul.12 may.13

I ndustria (16,5%)

1,6

1,2

0,8

0,0

-0,4

-0,8

I Comercio (19,2%)
B Construccién (10,9%)

(*) Entre paréntesis los ponderadores sectoriales sobre el IREM total correspondientes al indice base afno 2009=100.

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



Empleo, salarios y precios

Diferencial de crecimiento de salarios e
indexacion habitual por inflacién (1)

10

(variacion anual, porcentaje)

10
8
6
4
W N °
. : . . 0
-2
-4
04 05 06 07 08 09 1011 12 13
CMO IREM IREMX — CMOX

10

Salarios reales (2)

(variacion anual, porcentaje)

04

05 06 07 08 09 10 11 12 13

CMO
IREM

= = Promedio CMO 2001-2010
= e Promedio IREM 2001-2010

(1) Para detalle del calculo ver IPoM enero 2008 recuadro V.1. (2) Series histéricas empalmadas con la

variacion mensual en enero 2010.

“% Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.



Mercados financieros

Tipo de cambio real TCM, TCO, emergentes, Latam y exportadores (1)
(indice 1986=100) (datos diarios, indice jun.2011=100)
98 98 115 115
110 110
95 95 405 105
100 100
92 92
95 95
90 90
89 89
85 85
86 [ T T T 86 80 [ I I T T 80
10 11 12 13 sep.11 mar.12 sep.12 mar.13 sep.13
— TCO TCM Latam (3) — TCM
— TCM —— TCM Emergentes (2) Exportadores (4)

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



Empleo, salarios y precios

IPC IPC sin alimentos y energia
(porcentaje) (porcentaje)
6 1,0 8
4
3 0,5
0
0 0,0
-4
-3 -0,5 -8
10 11 12 13 10 11 12 13
— Variacién anual Variaciéon mensual m

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

1,0

0,5

0,0

-0,5

-1,0



Expectativas

Seguros de inflacion Encuestas de expectativas de inflacion (*)
(acumulado a 6 meses) (datos semanales, porcentaje)
1,8 8 8
1,
6 6 6
1,4
4 4
1,2
2 2
1,0
0,8 [ I I I T 0 f T T T T T T T 0
oct.12 ene.13 abr.13 jul.13 oct.13 06 07 08 09 10 11 12 13
—EOF a 12 meses = EOF a 24 meses
—EEE a 12 meses — EEE a 24 meses

(*) Linea vertical corresponde a RPM septiembre.
51 Fuentes: Banco Central de Chile y Tradition Chile Agentes de Valores Limitada.



Mercados financieros

Compensacion inflacionaria forward swap  Compensacion inflacionaria forward bonos

(promedio semanal movil, porcentaje) (promedio semanal movil, porcentaje)
6 6 7 7
6 6
5 > ¢ 5
4 4 4 4
3 3
3 3 p) )
2 2 ] ]
0 . . . ' . . . . 0
1 . . . . . . 1T -1 -1
o0z 08 09 10 11 12 13 07z 08 09 10 11 12 13
=] en ] =3 en 2

(*) Linea vertical corresponde a RPM septiembre.
52 Fuente: Banco Central de Chile.



Expectativas

6,0

5,5

5,0

4,5

4,0

3,5

3,0

Tasas bonos y swap

Expectativas para la TPM

Tasas swap

(porcentaje)
6,0 6,0
5,5 5,5
5,0 5,0
L 4,5 4,5
4,0 4,0
3,5 3,5

T 3,0 3,0

ene.11 dic.11T nov.12 oct.13 sep.14 ago.l15

53

= Forward actual (1)
=== RPM septiembre

— TPM

= |POM septiembre

ene.l1

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

¢ EOF 19 octubre (2)
EEE octubre (2)

(1) Considera precios de activos hasta el 15 de octubre. Area corresponde a diferencia entre forward maxima y
minima de la ultima RPM. (2) Barra representa décil 1 y 9.

Fuente: Banco Central de Chile.

6,0

5,5

5,0

4,0

3,5

3,0



Expectativas

Expectativas para la TPM octubre 2013 Expectativas para la TPM noviembre 2013
(porcentaje) (porcentaje)

100 100 70 70
60 60

80 80
50 50
60 60 40 40
40 40 30 30
20 20

20 20
10 10

0 | . [ . 0 0 ] I 0
4,50 4,75 5,00 4,50 4,75 5,00

B Bloomberg mmm EOF === EEE

54 Fuentes: Banco Central de Chile y Bloomberg.



Glosario

Basis Swap de monedas: Acuerdo en el
cual dos partes infercambian 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 reagjustables 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 Generall
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.

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.

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.

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

IPC sin alimentos y energia (IPCSAE): Desde
enero 2010 corresponde a los productos
del IPC excluida la divisidn alimentos vy
la categoria energia (que incluye los
siguientes productos: Bencina, Aceite
para Automoviles, Parafina,
Electricidad, Gas Ciudad vy Gas
Licuado). Equivale al 72,4% de la
canasta 2009. Anterior a esta fecha
corresponde a los productos del IPC
excluido el grupo alimentos (con
excepcién de los articulos: Legumbres,
Bebidas Alcohdlicas en Mesdn, Vino,
Cerveza, Licores vy ofras bebidas
alcohdlicas y Postres) y la categoria
energia. Equivale al 67,2% de la canasta
anterior.

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

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
remuneracién por hora pagada,
ponderado por el nimero de horas
ordinarias de frabajo.

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.



Glosario

M2: M1 mds depdsitos a plazo del sector
privado, mds depdsitos de ahorro a
plazo, mds cuotas de Fondos Mutuos
(FM) en instrumentos de hasta un ano
(sector privado no financiero) y mdas
captaciones de Cooperatfivas 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, mas
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.

RRNN: Secfores 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 bdsicos 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: 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: Tipo 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,
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
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 variacién mensual

(timestral)  anualizada de la  serie
desestacionalizada.
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