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Economia Internacional

Mundo a PPC

Socios Comerciales

Estados Unidos
Eurozona
Japén
China
Resto de Asia

América Latina ex Chile

WEO Bloomberg

3.1
3.0

2.6
1.5
0.6
6.8
3.6
-0.8

Proyecciones de Actividad
(Variacion anual, porcentaje)

3.1
3.0

2.5
1.5
0.7
6.9
3.5

-0.3

2015

Bancos
Inv

3.1
2.9

2.4
1.5
0.6
6.9
3.3
-0.7

Ipom
Sept
3.2
3.1

2.4
1.5
1.0
6.7
3.7
-0.1

Fuente: BC en base a Bancos de Inversién y Bloomberg.

WEO Bloomberg

3.6
3.2

2.8
1.6
1.0
6.3
4.0
0.3

3.4
3.3

2.6
1.6
1.2
6.5
4.0
0.8

2016

Bancos
Inv

3.3
3.1

2.4
1.7
1.0
6.4
3.7
0.1

Ipom
Sept
3.5
3.4

2.8
1.9
1.4
6.4
4.0
1.0

WEO

3.8
3.4

2.8
1.7
0.4
6.0
4.4
2.0

2017

Ipom
Sept
3.5
3.4

2.8
1.9
0.5
6.1
4.2
1.4



Economia internacional

~ PMI Manufacturero (1) Confianza del Consumidor (1)
(indice de difusion, pivote=50) (indice de difusién, prom.2012-13=100)
55
130
50 120
110
45
12 13 14 15
PMI Servicios (1) (2) 100
(indice de difusion, pivote=50)
60
90
55
80
50 12 13 14 15
/\ — Avanzados — Emergentes ex. China
45 — Emergentes
12 13 14 15

(1) Avanzadas: EE.UU., Japén, Reino Unido y Zona Euro. Emergentes: Brasil, Chile, China, México y Rep. Corea.
4 Chile corresponde a IMCE y México corresponde a IMEF. Agregados se ponderan a PPP. (2) Emergentes excluye a
Chile. Fuentes: Adimark y Bloomberg.



Economia internacional

EE.UU.: Cambio probabilidad de alza de tasa en instrumentos financieros.
(puntos porcentuales)
20
15
10

B

\Mar. Abr.} \Jun. Jul. }\ Sept. Oct. }

! Y !

Junio Septiembre Diciembre

W Prox. Reunidn asociada a proyecciones ¢ Diciembre

5
Fuente: Bloomberg y Reserva Federal de EE.UU.



Economia internacional

EE.UU: Proyeccién tasa FOMC y futuros EE.UU: Tasa Neutral del FOMC (*)

(porcentaje) (porcentaje)
4 5,0
2
4,5 O0O0o0oo0o0
3 O
» OOOOOOOOOOOO
4,0 Qoo™
2 s ° e 0 QO ©° o o
3,5
] 3,0
0 2,5
2015 2016 2017 LP ene.12 dic.12 dic.13 dic.14

=== FOMC Sep.15 === Sep.15
® BI — Spot

6 (*) Burbujas corresponden a la dispersion de las respuestas de los miembros del FOMC.
Fuente: Bloomberg y Reserva Federal de EE.UU.



Economia internacional

EE.UU: Tasa 10 afios y premio por plazo (1) Variacién un mes post tapering (2)
(porcentaje) Tasas 10 afios
3,5 250 (puntos base)
200
3,0 150
2.5 100
'J V\ 50
2,0 0
" 50
1,0 TCN (3)
0.5 9% (porcentaje, aumento indica depreciacion)
Mo =
0,0 ! 3%
-0,5 0%
12 13 14 15 —3%
10y —Premi ~o%
—tasa 10y —Premio Egﬁgéggééﬁéggg

(1) Linea vertical marca tapering talk. (2) Variacion en relacion al 22/05/13. A un mes corresponden datos del
7 21/06/13 (3) Tipo de cambio nominal versus el dolar. Para EEUU corresponde a tipo de cambio multilateral.
Fuente: BCCh en base a Bloomberg y Reserva Federal de Nueva York.



Economia internacional

Indicadores de corto plazo

2t15 Jul Ago Sep Oct

Produccioén Industrial m/m | -0,1 0,7 -0,4 -0,3 -
Ventas Minoristas m/m 0,2 0,6 0,0 -0.1 -

N Exportaciones m/m 0,3 -0,8 -1,3 — —
Crédito a/a -0,2 0,4 0,4 0,1 -
Confianza del consumidor | -5,3 -7,2 -6,9 -7,1 -7,7

m Produccién Industrial m/m| 0,0 1,0 -0,6 -1,1 -
g Ventas Minoristas m/m -0,1 1,8 -0,7 0,0 -
< Exportaciones m/m 0,7 2,3 -5,2 2,6 -
Produccioén Industrial m/m | 0,1 -0,8 -1,2 1,0 -

5 Ventas Minoristas m/m 0,5 1,4 0,0 0,7 -
'—%: Exportaciones m/m -0,4 -0,4 -0,5 -1,7 -
Importaciones m/m 1,1 0,9 -0,6 -1,9 -
Confianza del consumidor 41,5 | 403 41,7 40,6 41,5

Fuente: Bloomberg.

Inflacién y expectativas
(Zona Euro, porcentaje; US$ el barril)
2,4
1,8
1,2
0,6
0,0
-0,6
ene.14 jul.14 ene.15 jul.15

Inflacidn y expectativas
(Japon, porcentaje; US$ el barril)
2,5
2,0 N~
1,5
1,0
0,5
0,0
ene.l4 jul.14 ene.15 jul.15

= |PC = 2016 —2017 WTI ==.



Economia internacional

PIB PMI (1)

(variaciéon anual, porcentaje) (indice de difusion, pivote=50)
62
2 59
0 56
2 53
4 50
47
-6 44

06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 12 13 14 15

= Manufacturero === Servicios
Desempleo Inflacion Core (2)

(porcentaje) (Variacion anual, porcentaje)
10 3,0
2,5
8 2,0
6 1,5
1,0
4 0,5

07 08 09 10 11 12 13 14 15 12 13 14 15
EE.UU. R. Unido

9(1) Para EE.UU., se utiliza el ISM. (2) Para inflacion Core de EE.UU., se utiliza PCE Core.
Fuente: Bloomberg.



Economia internacional

Tasa de bonos de gobierno a 2 afios  Tasa de bonos de gobierno a 10 afos

(porcentaje) (porcentaje)
1,0 3,0
2,5
0,5 2,0

M '
y 7N

AR WO M,

-0,5 0,0 v
12 13 14 15 12 13 14 15

— EE.UU. — Zona Euro Japén — Reino Unido

10
Fuente: Bloomberg.



Economia internacional

China: Tabla Indicadores (*) China: Sector Financiero
(indice, ene.13=100)
Abr. May. Jun. | Jul. Ago. Sep. | Oct. 200 Bolsa
PMI Manufacturero (Caixin) 48.9 49.2 49.4|47.8 47.3 47.2|48.3 175 /\

150 / \

PMI Servicios (Caixin) 52.9 53.5 51.8(53.8 51.5 50.5|52.0 125
. 100 4
PMI Manufacturero (oficial) 50.1 50.2 50.2|50.0 49.7 49.8|49.8 e T
PMI Servicios (oficial) 53.4 53.2 53.8(53.9 53.4 53.4|53.1 Reservas
120
Confianza del Consumidor T11.1 111.1 112.3{114.5116.5 118.2|109.7 115

110 //—N_\\

P. Industrial (a/a) 5.9 6.1 6.8 6.0 6.1 5.7 5.6
105 / N

V. Minoristas (a/a) 10.0 10.1 10.6|10.5 10.8 10.9|11.0 100 _'/\/_'
Inv. en Activos Fijos (a/a) 120 11.4 11.4|11.2 10.9 10.3|10.2 95 , ; ;
Exportaciones (a/a) -6.4 -2.5 2.8 |-83 -5.5 -3.7|-6.9
104
Importaciones (a/a) -16.2 -17.6 -6.1 | -8.1 -13.8 -20.4|-18.8 102
, L 100
Flujo de Crédito (a/a) -37.7 -39.6 35.2(-40.2 2.8 5.4 |-74.0 98
Tasas a 10 afios (ptos base) 3.5 3.4 36|36 35 33| 3.1 96 ; 0 ;
CDS ( base) 90.6 87.3 89.7|95.4 106.5119.1{110.5 13 14 15
untos base . . . . . . .
P On-shore ===-0ff-shore

11 (*) Flujo de crédito incluye shadow-banking.
Fuente: Bloomberg.



Economia internacional

China: Confianza y Ventas Minoristas
(trimestre movil, variacién anual, porcentaje) 20

128

124 18

120 16

116 14

112 12

108 10

10 11 12 13 14 15
—— Confianza Consumidor Vtas Minoristas —

China: indice Li Kegiang

20 (variacion anual, porcentaje)

10 11 12 13 14 15

- —— PIB — Li Kegiang

Fuente: Bloomberg.

China: PIB y Sectores
(variacién anual, porcentaje)

. N —

L 2
* & o
12 13 14 15
¢ PIB ——Secundario —Terciario
China: PMI: Servicios-Manufactura
(semestre movil, puntos)
13 14 15



Economia internacional

Variaciones en precios de productos basicos desde la ultima RPM (1)(2)(3)

(porcentaje)
Gasolina - 2,9 ©SClgranosy _| -4,0
Celulosa [ ~0,9 cereales
Trigo ] -3,0 GSCl -5,0
Maiz e -3,6 commodities _] ’
Soya D -4,7
Arroz I =3,7 GSCI metales _ -6,5
Petréleo Brent I -6,6
Petréleo WTI . -6,9
Cobre — _7,2 FAO alimentos . 3,9
Oro [ -7,8
Gas. natural ] -11,0 FAO cereales I 1,7
Hierro (3) 11.7
-15 0 15 -10 -5 O 5 10

(1) Promedio de los tres ultimos dias habiles al 12/11/15 respecto de los tres dias habiles previos al 15/10/15. (2)
13 Indice FAO corresponde a la variacion de octubre. (3) Precio de importaciéon de puerto de Qingdao, China.
Fuentes: Bloomberg y FAO.



Economia internacional

Volatilidad cobre, brent y gasolina (1)

100

80

60

40

20

(porcentaje)
08 09 10 11 12 13 14 15
— Cobre — Brent

Cobre: Precio y proyecciones IPoM (2)
(centavos la libra)

275 280 555
290 \A‘JN\
260 \VJVJ
221
230 M
200
ene.15 abr.15 jul.15 oct.15
Brent: Precio y proyecciones IPoM (2)
(dolares el barril)
63 54
20 58
>0 M\,\
45
40
ene.15 abr.15 jul.15 oct.15

(1) Volatilidad corresponde a la desviacion estandar del logaritmo de los retornos diarios, 30 dias. (2) Barras grises
muestran proyecciones IPOM (promedio anual para el 2015) realizadas desde Mar.15.
Fuente: Bloomberg.



Economia internacional

Inventarios de gasolina en EE.UU (*) Inventarios de petréleo en EE.UU (*)
(mill. de barriles) (mill. de barriles)
9 15
6 10

Vi

I||||H |Il -- : -I| 1 I ‘l‘l 0
e
3 -5

-10

nov.14 mar.15 jul.15 nov.15

-6

nov.14 mar.15 jul.15 nov.15

15 (*) Variacion de inventario semanal, ultimo dato corresponde al estimado del cierre del 06/11/2015.
Fuente: Bloomberg y Agencia de Energla de EE.UU.



Economia internacional

China: COMEX China: Importaciones de cobre en toneladas
50 . (variacién anual en US$S, porcentaje) . 580 (Procesado)
'8 5 490
1)
o
= 400
& O
310
-25
220
(Concentrado*)
>0 1350
25 : ¥ s A i T L
R o) f 1Sy e : 1150
v 0 By w el 5 s . .-._“
O _25 AL . N/
750
-50
1 12 13 14 15 >>0
— = Import. tot. — = Export. tot — MM 3m 350
— = Import. Procesado = = Import. Concentrado EFMAM]J J ASOND
— 2015 —2014 —2013 — Prom. 10-14
16 Rango 2010-14

(*) Fuente: Bloomberg



Economia internacional

Proyecciones precio del cobre (1) (2)(3)  Proyecciones precio Brent (1) (2)(3)

(centavos la libra) (dblares el barril)
340 100 g
. o
© 4
o 305 © 85 'S
N ° —_
v o
., ~N
S ¢ 70
5 270
S 15 %
> o o3
o 235 > 55 .
x
®
200 40
200 235 270 305 40 55 70 85
Proyecciones 2015 Proyecciones 2015
@& Consensus Oct. < Consensus Ago. 4 IPoM Cochilco Oct. CochilcoJun ¢ Consensus LP

(1) Puntos grises muestran las proyecciones de Consensus Forecasts realizadas en agosto, mientras que los puntos
negros muestran las de octubre. (2) Proyecciones actualizadas al 11 de noviembre del 2015. (3) Rombos azules
desde azul oscuro a claro, muestran la proyeccion de largo plazo de octubre, agosto, junio y abril del 2015,

17 respectivamente. Para Oct. y Ago. LP 2021-2025. Para Jun. y Abr. LP: 2020-2024. Fuente: Consensus Forecasts
Energia y Metales agosto, octubre 2015, Cochilco.



Economia internacional

indice de alimentos FAO (1) indice de alimentos FAO (2)
(indice 2002-04=100) (variacién mensual, contribucion)
240 4.0
220 2,0 1 |

i
200 0,0 Ik |

Al !
180 2.0 / l ‘ |
. Y 7 |

160 <~ -4,0
140 6.0
08 10 12 14 16 13 14 15
FAO Actual — FAO m Lacteos m Cereales
T ctuat e RPM Oct.15 AzlGcar m Carnes m Aceites

(1) Perfil de precios futuros correspondiente a RPM Octubre 15 se calcula en base al promedio de los 3 ultimos dias

al 15/10/15. Perfil actual se basa en el promedio de los ultimos 3 dias al 05/11/15. (2) Contribuciones
18 corresponden a estimaciones del BCCh en base a datos de cada componente del indice.

Fuentes: Bloomberg y FAO.



Economia internacional

Inflacion Inflacion por regién (1)
(variacion anual, porcentaje) (variacion anual, porcentaje)
Oct.15 Esperado Sep.15 g ~

EE.UU —- 0.1 0.0 5 —
Zona Euro 0.0 0.2 0.1 8 O A < —

Alemania 0.2 0.2 0.2 3 AN

Francia -- 0.1 0.1 1 \A'\v/\./\—/\

ltalia 0.3 0.3 0.2 0, . . N

Espafa -0.9 -0.9 -1.1 -1
Japén - = 0.0 12 13 14 15
Reino Unido - - -0.1 — Avanzados —— Asia emergente — Latam
ncice de IPC gobal en USD (2
Chile 4.0 3.9 4.6 5 P .
Colombia 5.9 5.6 5.4
México 2.5 2.5 2.5 i

. 0 |
Peru 3.7 3.6 3.9
China 1.3 1.5 1.6 _5
India — 4.9 4.4
Indonesia 6.3 6.4 6.8
mm ZonaEuro mm Latam5

R. de Corea 0.9 0.7 0.6 -10 == Japon Resto
Tailandia -0.8 -1.0 -1.1 12 13 14 15

(1) Regiones ponderadas a PPP: Avanzados: EE.UU., ZE y Japdn. As. Emergente: China, India, Indonesia, Tailandia,

Taiwan, Corea, Malasia. Eu. Emergente: Rep. Checa Hungria, Rusia, Polonia, Turqwa Latam: Argentma Brasil,
19 CoIombla Chlle México y Peru. (2) Utiliza mismos pondera ores del IPE

Fuente: BIoombergyBCCh



Economia internacional

Brasil: Indicadores de Corto Plazo (*) Brasil: Sector Financiero

(indice 01.Ene.15=100)
Abr. May. Jun. | Jul. Ago Sep | Oct. 16

0
PMI Manufacturero (HSBC) 46.0 459 465|472 458 47.0|44.1 (TCN) W
130 A
PMI Servicios (HSBC) 446 425 39.9|39.1 44.8 417|430 100 M

e~ 4
Confianza del Consumidor 85.6 85.1 83.9|820 806 763|757 20
Act. Econdmica Mensual (a/a) 33 -46 -14|-43 45 - -
P. Industrial (a/a) -77 -88 -28|-90 -88 -109| -- 400 . .
(Premio por riesgo, pb.)

V. Minoristas (a/a) -33 45 -27|-39 69 -62| - — - — EMBI Spread (A‘ :

200 CDS 7 '
Exportaciones (a/a) 232 -19.2 -4.1 |-19.5 -24.3 -17.7|-12.4 fer® VN

- ~""‘
. ‘\ LAY 4

Importaciones (a/a) -23.7 -30.1 -16.7|-24.8 -33.7 -35.8|-28.0 0
Cuenta Corriente (% PIB) 46 -45 -45|-45 -44 -42| -
Bal. Fiscal Consolidado (% delPIB) | -7.5 -79 -82|-88 -92 93| -- 120

Bal. Fiscal Primario (% del PIB) -08 -07 -08|-09 -08 -05| -
100 g™ s
Deuda Publica Neta (% del PIB) 33.7 33.7 34.634.2 337 332| - WW\'

80
ene.15 mar.15 may.15 jul.15 sep.15 nov.15

Crédito (a/a) 105 102 9.8 | 9.8 9.7 9.1

20 (*) Confianza del consumidor toma valor 100 en sep.05.
Fuente: Bloomberg.



Economia internacional

Colombia: Inflacién - Medidas Subyacentes (*) Colombia: Inflacién de transables y no transables

(variacion anual, porcentaje)
5,5

5,0
4,5

13

10 11 12 14 15

— Sin alimentos, serv. publicos y
combustibles

— TPM

(variaciéon anual, porcentaje; moneda local por délar)

6 2850
4 2400
2
0 1950
-2 1500
10 11 12 13 14 15
- NO transables ——Transables TCN =

Colombia: Expectativas de inflacion (*)
(variacién anual, porcentaje)

1,5
12 13
— 12M Core

10 11
— 12M

>1 (*) Lineas punteadas corresponden a rango meta de inflacidn.

Fuente: Banco Central de Colombia y Bloomberg.



Economia internacional

Saldo de Cuenta corriente Deuda Bruta (1)
(porcentaje del PIB) (porcentaje del PIB)

2000 2003 2006 2009 2012 2015

10 11 12 13 14 15
Balance Fiscal (1) EMBI spread: LATAM (2)
(porcentaje del PIB) (puntos base)
8
4
0
-4
-8
2000 2003 2006 2009 2012 2015 12 13 14 15
Brasil —— Chile = — Colombia — México =— Peru

22 (1) Valor para 2015 corresponde a proyecciones del FMI en WEO de oct.15. (2) Brasil en eje derecho.
Fuente: Bloomberg y FMI.



Economia internacional

VIX MOVE
(porcentaje) (porcentaje)
50 100
40 20
80
30
70
10 50
ene.14 jul.14 ene.15 jul.15 ene.14 jul.14 ene.15 jul.15
Flujos a Emergentes (*) Flujos LATAM (¥)
(miles de millones de dolares, mes movil) (miles de millones de dolares, mes movil)
20 5
10 I|| ll..".l'l'-.l' . 3
VT P ;::..:........-;_l__“" S 0
-10 S | L w il 11
i L _3
-20 |
-30 hl s
abr.14 sep.14 feb.15 jul.15 abr.14 sep.14 feb.15 jul.15
B Europa Asia [ América Latina il Acciones @ Bonos

23 (*) Datos corresponden a flujos de no residentes al 4 de noviembre de 2015.
Fuente: Bloomberg y EPFR



Economia internacional

Paridades (1) (2)
(moneda local por dolar, porcentaje)

Sudafrica —
Rusia ————
Noruega [— |
Dinamarca C
Zona Euro C
Polonia (-
Suecia (o
N. Zelanda C———— s
Australia C— s
Chile C—m
Japén Cm
Canada C—
Singapur —
Peru m
India C
Rep. Corea —
México C—m
Colombia —m
Reino Unido —m
Indonesia [—————
China [
Turquia —
Brasil —=
EE.UU. (3) [ ]
-10 -5 O 5

24

Fuente: Bloomberg.

10

Tasas a 10 afios (1)

EE.UU.
Singapur
Australia
Reino Unido
Canada
Portugal
Rep. Corea
N.Zelanda
México
Suecia
Chile
Colombia
India
Noruega
Zona Euro
China
Espaia
ltalia
Japén
Polonia
Indonesia
Pert
Brasil

Grecia

-48-32-16 0

(1) Barras verdes corresponden a economias emergentes, azules a desarrolladas y naranjas a América Latina. Barra sélida
corresponde a variacion desde dltima RPM y barra transparente a variacion entre el 01/10 y el 15/10. (2) Aumento indica
depreciacién. (3) Corresponde a tipo de cambio multilateral.

(puntos base)

[
——
[ —

16 32

Mercados bursatiles (1)

China
Japén
Alemania
Zona Euro
N.Zelanda
EE.UU.
Espafa
Noruega
Italia
México
Chile
Brasil
Indonesia
Rep. Corea
Australia
Portugal
Peri
Malasia
Canada
Grecia
Polonia
India
Colombia

-10

(porcentaje)
E—— Portugal
e EE.UU.
u— Japén
= Reino Unido
Hungria
-
o — Alemania
— Indonesia
— Polonia
— o
— México
— Pera
— Rep. Corea
|
—! Chile
[ —
[ m—] China
—1 Espana
e — Colombia
[ — )
— Brasil
— Italia
_: Grecia
-5 0 5 10

CDS spreada 5 aios (1)
(puntos base)

|
1|
|
\
——
C
-
T
C
(=
=
L
=
I —
|
[
-80 -40 0

40



Escenario interno




Mercados financieros

Tasas largas (1)

(porcentaje)
Promedio historico IPoM RPM
Actual 2007-15 (variacion puntos base)

Tasas mercado monetario

SPC 90d 3,0 4,2 50,0 23,0

SPC 180d 3,1 4,2 51,1 22,9

SPC 360d 3,3 4,2 42,5 21,2
Spreads mercado monetario (2)

Prime-SPC 90d 45,0 49,3 -10,0 0,0

Prime-SPC 90d 55,4 70,1 9,9 -5,9

Prime-SPC 90d 47,5 89,3 26,5 -6,2
Tasas bonos nominales y reales

BCP-5 4.4 5,4 27,9 22,2

BCP-10 4,5 5,7 5,2 9,4

BCU-5 1,3 2,3 44,0 17,4

BCU-10 1,6 2,5 17,8 14,5
Tasas de colocacion (3)

Consumo 23,1 27,7 -37,9 -8,7

Hipotecario 3,6 4,4 1,0 -1,0

Comerciales 6,2 8,8 -83,4 -10,3

(1) Datos de tasas actuales corresponden al 10 de noviembre de 2015.
(2) Corresponde a diferencia entre tasas prime y tasas swap promedio cdmara al plazo indicado.

(3) Actual corresponde a octubre 2015. Datos mensuales.

26 Fuente: Banco Central de Chile.




Expectativas

Expectativas para la TPM: tasas swap (1)

55 (porcentaje) 5 5
5,0 5,0
4,5 4,5
4,0 4,0
3,5 3,5
3,0 3,0
2,5 | . . . . 2,5
abr.11 oct.12 abr.14 oct.15 abr.17
==Forward actual  ==TPM @ EOF 1g Nov. (2)
== RPM Oct. ==|PoM Sep. EEE Nov. (2)

27

Expectativas para la TPM noviembre 2015

orcentaje

100 P e 100
80 80
60 60
40 40
20 20

0 [ | | 0

3,25 3,50
B Bloomberg (3) mmE EOF EEE

(1) Utiliza tasas simple anual en base 360. Considera datos hasta el 10 de noviembre de 2015. (2) Barra representa
décil 1 y 9. (3) Respuestas desde el 06 al 11 de noviembre. En esta oportunidad corresponde a respuestas de 24

encuestados.
Fuentes: Banco Central de Chile y Bloomberg.



Mercados financieros

TPM real de octubre (*) Tasa a 10 afios real de octubre (¥)
(porcentaje) (porcentaje)
3 5
, 4
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2
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m IPC octubre m IPC esperado 2016

(*) Tasas nominales deflactadas por inflacion a distintos plazos. En el caso de Australia y Nueva Zelanda se utiliza el
> Ultimo dato de inflacidon disponible.
Fuentes: Banco Central de Chile, Bloomberg y Consensus Forecasts.



Mercados financieros

Tipo de cambio real TCMy TCO (1)
(indice 1986=100) (datos diarios, indice junio 2011=100)

105 105 160 160
100 100 140 140
95 95 120 120
90 90 100 100
85 [ | | | | I 85 80 w% 80

10 11 12 13 14 15 13 14 15
— TCO — TCM emergentes (2) —— TCM
— TCM TCM Latam (3) exportadores (4)

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



Actividad y demanda

Brecha de actividad (*)
(porcentaje)

04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15

(*) Brecha presentada en el Recuadro V.3 del IPoM de septiembre del 2015 (pp. 38).
0 Fuentes: Banco Central de Chile e Icare/Universidad Adolfo Ibafnez.



Actividad y demanda

Uso de capacidad y generacion eléctrica
(series estandarizadas)

6 -6
7\ — A -
3 / N 3
0 # g\ T T ol A T T T 0
\ .
_3 \/ N ® 3
-6 6
04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15
== |MCE: Uso de capacidad (1)(2) Tasa de desempleo (4)

- Generacion eléctrica SIC (2)(3)

(1) Considera solo sector industrial. (2) Punto corresponde al dato de octubre del 2015. (3) Componente ciclico que se obtiene de
un band-pass filter, Christiano y Fitzgerald (2003). (4) Serie estandarizada respecto a promedio ajustado por factores
demograficos: desempleo promedio de las distintas categorias etarias ponderado con pesos de inicios de los 90. Mas detalle ver
recuadro Ill.1, IPoM marzo 2015.

31 Fuentes: Banco Central de Chile, Instituto Nacional de Estadisticas, Icare/Universidad Adolfo Ibafiez y CDEC SIC.



Empleo, salarios y precios

Tasa de desempleo ~ Empleo _
(porcentaje) (variacion anual, porcentaje)
16
14
12
10
8
6
4
8 90 94 98 02 06 10 14 86 90 94 98 02 06 10 14
= INE (*) == U. de Chile
=== INE prom. 86-15 === U. de Chile prom. 86-15

(*) Series empalmadas con la variacion mensual en febrero 2010. _ _
32 Fuentes: Banco Central de Chile, Instituto Nacional de Estadisticas y Universidad de Chile.



Empleo, salarios y precios

Asalariados Empleo asalariado
(variacién anual, porcentaje) (diferencia anual, miles de personas)
300
10 \‘ .
200 \’\‘* "hl“
A v
: 100 M‘\,.//ﬂ
0 I"I A M II
T IIIII T
-100
0 11 12 13 14 15
I Jornada completa Empleo
Jornada parcial = asalariado
-5
Ocupados que trabajan a tiempo parcial involuntario (3)
(variacién anual, porcentaje)
_10 14
97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 7 \,\_‘ /\,\
— INE (1) — U. de Chile 0 . . . . /"
=== INE prom. 97-15 === U. de Chile -7 \ n /\/\’J V\ N
A\t VYV
IPT (2) prom. 97-15 14
11 12 13 14 15

(1) Series empalmadas con la variacion mensual en febrero 2010. (2) IPT: indice de puestos de trabajo elaborado por el INE. El indicador sélo incluye
personal dependiente efectivo y remunerado por empresas en el mes de referencia. (3) Corresponde a ocupados que trabajan habitualmente dos tercios
de las 45 horas establecidas como jornada completa y sefialan estar disponibles para trabajar mas horas ya sea inmediatamente o dentro de los préximos
15 dias.

33 Fuentes: Banco Central de Chile, Instituto Nacional de Estadisticas y Universidad de Chile.



Empleo, salarios y precios

IREM nominal (1) IREM nominal (1)
(variaciéon mensual, porcentaje) (variaciéon mensual, porcentaje)
2,0 2,0 1,5 1,5
[ J
1,5 1,5 . .
1,0
1,0 1,0
0,5
0,5 0,5
0,0
0,0 \/ 0,0
—0,5 _015 —0,5 _015
ene mar  may jul sep nov sep.13 mar.14  sep.14 mar.15 sep.15
Brecha Max-Min (2001-13) === 2015 'hl;lri?:igorte = Eomercio - IS.cll=inancieros (3)
. onstruccién ndustria
e=== Promedio 2001-13 —— 2014 S. Comunales (2) EGA

(1) Series empalmadas con la variacion mensual en enero 2010. (2) Corresponde a administracion publica, ensefianza,
servicio sociales y salud, otros servicios comunitarios sociales y personales. (3) Incluye intermediacién financieras y
actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler.

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



Empleo, salarios y precios

35

Salarios nominales (*) Salarios reales (*)
(variacién anual, porcentaje) (variaciéon anual, porcentaje)
10 10 10
8
6
4
2

04 06 08 10 12 14 04 06 08 10 12 14
e CMO = = Promedio CMO 2001-2013
== |[REM == Promedio IREM 2001-2013

(*) Series empalmadas con la variacion mensual en enero 2010.
Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.




) Actividad y demanda

Masa salarial Hogares: ingreso disponible, consumo
(variacion anual, porcentaje) y tasa de ahorro
9 9 (porcentaje, variacion nominal anual)
18
6
12
3
6
0 0
-3 -3 -5 -6
12 13 14 15 07 08 09 10 11 12 13 14 15
mmAsalariado Cuenta pro.pia y resto = Ahorro bruto (%)
mm CMO real —Masa salarial Ingreso disponible bruto hogares ==
—=Empleo Consumo privado ==

(*) Se presenta como porcentaje del ingreso bruto.
36  Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.



Mercados financieros

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

0
-1
07z 08 09 10 11 12 13 14 15 07 08 09 10 11 12 13 14 15
Colocaciones para la vivienda en UF (1) Colocaciones comercio exterior (USD) (1)
(series desestacionalizadas, porcentaje) (series desestacionalizadas, porcentaje)
3 18 12 60
9 45
2 12 6 30
3 15
1 6 0 0
-3 -15
0 ; ; ; ; ; ; ; ; 0 -6 -30
07 08 09 10 11 12 13 14 15 07 08 09 10 11 12 13 14 15
—variacion mensual (2) variacion anual —

(1) Puntos corresponden a datos de stock estimados de octubre 2015. (2) Promedio mévil trimestral
37 Fuentes: Banco Central de Chile y Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras.



1) Actividad y demanda

Importaciones de bienes de capital Indicadores de edificacion
(millones de délares, serie desestacionalizada) (indice 2009=100, serie desestacionalizada)
2.100 180 160
1.800 160 140
1.500 140 120
1.200 120 100
900 100 80
600 80 60
10 11 12 13 14 15 10 11 12 13 14 15
===\/enta de proveedores Superficie ==

—Capital —Capital sin otros transportes (1) ___ Empleo construccion autorizada (2)

(1) Capital sin transporte excluye aviones y otros vehiculos de transporte no comunes (trenes, helicopteros,
barcos). (2) Promedio moévil trimestral.

38 Fuentes: Banco Central de Chile y Camara Chilena de la Construccién e Instituto Nacional de Estadisticas.



Actividad y demanda

Gastos Gobierno Central Total Avance acumulado del gasto total (2)
(variacioén real anual, porcentaje) (porcentaje sobre LP de cada afio)
12 120 120
8 100 , 100
N !
80 7 80
4 U4
60 60
o mENm mllN
40 40
-4 20 20
12 13 14 15
B Transferencia de capital W Inversion 0 0
R.esto (1) N Subsidios y donaciones Ene. Abr. Jul. Oct.
Bienes y servicios I Personal
—— 2015 — — —-2014 2000-2014

(1)Considera las lineas de Prestaciones previsionales, Intereses y Otros. (2) Dato en gris corresponde a la ejecucion efectiva en 2014. Dato
en rojo corresponde a la ejecucion esperada en el escenario interno para 2015.
39 Fuentes: Banco Central de Chile y Dipres.



Empleo, salarios y precios

IPC (*)

(variacion anual, porcentaje)

6

5

4

-l

T

]

! DA

N W b U1 O

—h

-1 -1
_2 -2
11 12 13 14 15
Bienes SAE (28,6%) mmm Servicios SAE (43,6%) e | PC
mmm Alimentos (19,1%) Energia (8,7%)

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



Empleo, salarios y precios

41

Medidas de inflacion subyacente (*)
(porcentaje)

vl
vl

4 4
3 3
2 2
1 1
0 . | . 0
12 13 14 15
MPV —TMVC —IPC — IPCSAE

(*) MPV: media podada del IPC que excluye las subclases con menores y mayores variaciones mensuales, mas detalles ver Cérdova et al.
(2008), Documentos de Trabajo Banco Central de Chile, N° 471. TMVC: media podada de IPC que excluye las subclases mas volatiles,
mas detalles ver Pedersen (2006), Documentos de Trabajo Banco Central de Chile, N° 366.

Fuentes: Banco Central de Chile y Instituto Nacional de Estadisticas.



Expectativas

Crecimiento esperado para Chile en 2015
(variacién anual, porcentaje)

4,5

4,0

3,5

3,0

2,5

2,0

1,5

42 Fuentes: Banco Central de Chile y Consensus Forecasts.

14 May. Sep.

15

May. Sep.

o EEE

4,5

4,0

3,5

3,0

2,5

2,0

1,5

Crecimiento esperado para Chile en 2016
(variacion anual, porcentaje)

4,5

4,0

3,5

3,0

2,5

2,0

1,5

14 May. Sep.

I Consensus Forecasts

15

May. Sep.

4,5

4,0

3,5

3,0

2,5

2,0

1,5



Expectativas

EOF: inflacion 1 a 12 meses EEE: inflacion a 11 meses
(porcentaje) (porcentaje)
60 60
50 50
40 40
30 30
20 20
10 10
0 0
<=3,0 3,1 32 33 34 >=35 <=3,4 3,5

m Septiembre W Octubre = Noviembre

(*) Corresponde a la EOF de la primera quincena de cada mes.
43 Fuente: Banco Central de Chile.



Expectativas

EOF: inflacién 13 a 24 meses (*) EEE: inflacién a 23 meses
(porcentaje) (porcentaje)

90 80
80 70
70 60

60
50

50
40

40
30

30
20 20
0 0

>=3,2 <=2,9

m Septiembre W Octubre = Noviembre

(*) Corresponde a la EOF de la primera quincena de cada mes.
44 Fuente: Banco Central de Chile.



Expectativas

Inflacién a 12 meses
(en base a seguros de inflacidon, puntos porcentuales)

6 6
5 5
4 4
3 . . . . . -~ 3

oct.14 ene.15 abr.15 jul.15 oct.15 ene.16 abr.16

=+ |PoM Sep. RPM Oct. —=Spot (*)

(*) Considera datos al 11-11-2015.
45 Fuente: Banco Central de Chile y Tradition Chile Agentes de Valores Limitada.



) Actividad y demanda

Percepcidn de los empresarios IMCE (*)

(indice)
70 70
60 60
50 50
40 40
30 30

06 0708091011 1213 1415

w== |MCE === |MCE sin mineria

Percepcion de los empresarios: IMCE (*)

(indice)

70 70
60 60
50 50
40 40
30 30
20 20

06 0708091011 12131415

— |ndustria - Construccion

— COomercio —Total

(*) Valor sobre (bajo) 50 puntos indica zona optimista (pesimista).
Fuentes: Banco Central de Chile e Icare/Universidad Adolfo Ibanez.



Actividad y demanda

Empleo e IPEC IMCE: inversion esperada (5)
(variacion anual, indice) 80 (indice, promedio mavil trimestral)

80 80

¢ /‘h\« ,
(2) | I | ld/ I"/.‘/@ILVN/— 50

H a0 70 70

04 06 08 10 12 14 16 60 60
=== Empleo total (t) (1) IPEC Cesantia (t-7) (2)

Empleo asalariado e IMCE 50 50
(variacion anual, indice)

80
70 40 40
60
50
40 30 : : : : : 30

30 05 07 09 11 13 15
20

06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16
mem= Asal. INE (t) (1) IMCE Empleo (t-7) (3)(4)
=@=Asal. U Chile (t)

(1) Series empalmadas con la variacion mensual en febrero 2010. (2) Indice. Valor sobre (bajo) 50 puntos indica disminuciéon (aumento) de la cesantia en
12 meses. Se presenta con un desfase temporal. (3) Indice. Valor sobre (bajo) 50 puntos indica aumento (disminucién) del emBIeo a 3 meses. Se presenta
con un desfase temporal. (4) Promedio simple del IMCE Empleo en Comercio, Construccién e Industria. (5) Indice. Valor sobre (bajo) 50 puntos indica
mayores (menores) inversiones a 3 meses.

Fuentes: AdimarkGFK, Banco Central de Chile, Icare/Universidad Adolfo Ibafiez, Instituto Nacional de Chile y Universidad de Chile.



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.

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
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
produccidén industrial, encuestas de
expectativas, datos de mercados
financieros, entre otros.

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.

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 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.

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 Cooperativas de
Ahorro 'y Crédito (CAC) menos
inversiones de FM en M2 y menos
inversiones CAC en M2.



Glosario

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).

SPC: Tasa swap 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 otro
agente paga tasa variable sobre el
mismo monto y plazo.

TCM: Tpo de cambio mullilateral.
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, ltalia, 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.

TMF: Tonelada métrica de fino.

TPM: Tasa interés de politica monetaria.

Velocidad mensual (trimestral):
Corresponde a la variacidon mensual

(trimestral) anualizada de la serie
desestacionalizada.



