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(1) Corresponde al indice de volatilidad del S&P 500 de EE.UU (VIX).
(2) Corresponde a estimacion de Ia volatlidad historica de su respectivo indice MSCI, denominados en ddlares.
Fuentes: Bloomberg y Morgan Stanley Capital International.
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Paridades cambiarias: variacion acumulada
(indice ene.07=100, moneda local por délar)
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(1) Constituye promedio de las monedas de las slgP uientes economias: Argentina, Brasil, Chile, China, Corea,

Hong Kong, Hungria, Indonesia, Malasia, México, Polonia, Republica Checa, Rusia y Tailandia.

(2) Considera dolar respecto de'una canasta de monedas de los principales socios comerciales de EE.UU. Un
umento indica depre(la(mn del dolar.

Fuente: Bloomberg.

Grafico 1.3
Premios por riesgo Premios por riesgo

corporativo soberano
(puntos base, valores diarios)  (puntos base, valores diarios)

Grafico 1.4

Flujos netos de fondos de inversién hacia
economias emergentes (1)
(miles de millones de dodlares, fondos acumulados en

6 meses)
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(1) Cifras hasta 24 de diciembre 2008. Datos semanales.
(2) Europa emergente, Medio Oriente y Africa.
Fuente: Emerging Portfolio Fund Research.
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Fuentes: Bloomberg y JPMorgan Chase.
Tabla 1.5
EE.UU.: indicadores de actividad
Indicador Periodo Valor Esperado Anterior
Ventas minoristas totales (m/m) Nov -1,8% -2,0% -2,9%
Ventas minoristas ex-autos (m/m) Nov -1,6% -1,8% -2,4%
Consumo personal nominal (m/m) Nov -0,6% -0,7% -1,0%
Confianza del consumidor Conference Board Dic 38,0 45,5 44,7
Confianza del consumidor U. Michigan (final) Dic 60,1 58,8 59,1
Creacion de empleo (miles) Nov -533 -335 -320
Tasa de desempleo Nov 6,7% 6,8% 6,5%
Ordenes de bienes durables ex-transporte (m/m) Nov 1,2% -3,0% -6,8%
Precio de viviendas S&P/Case-Shiller Oct 158,16 158,43 161,65
Inicios de viviendas (miles) Nov 625 736 77
Permisos de construccion (miles) Nov 616 700 730
Venta de casas existentes (millones) Nov 4,49 4,93 4,91
Venta de casas nuevas (miles) Nov 407 415 419
Balanza comercial (miles de millones de délares) Oct -57,2 -53,5 -56,6
PIB (t/t anualizado) (final) 3708 -0,5% -0,5% -0,5%
ISM manufacturero Dic 32,4 35,4 36,2
ISM no manufacturero Dic 40,6 36,5 373
Produccién industrial (m/m) Nov -0,6% -0,8% 1,5%
Capacidad utilizada Nov 75,4% 75,6% 76,0%
Indicador lider Conference Board (m/m) Nov -0,4% -0,4% -0,9%
Déficit fiscal mensual (miles de millones de délares) Nov -164,4 -171,0 -98,2

Fuente: Bloomberg.

Grafico 1.6

EE.UU.: venta de EE.UU.: inventarios de

viviendas viviendas
(variacion anual, porcentaje) (meses para agotar stock)
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Fuente: Bloomberg.
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s gn
Grafico 1.7 Tabla 1.8
EE.UU. : mercado laboral EE.UU.: ISM Zona Euro: indicadores de actividad
(miles de personas; (indice de difusién, porcentaje)
pO rce nt aj e) Indicador Periodo Valor Esperado Anterior
Zona Euro
Balanza comercial (miles de millones de euros) oct 0,9 -45
Exportaciones (a/a) oct 0,6% 8.7%
600 7 70 70 Importaciones (a/a) Oct 3,0% 14,9%
Ventas minoristas (a/a) oct -2,1% -1,5% -1,4%
Produccién industrial (a/a) oct -5,3% -3,8% -2,7%
500 6 60 60 Ordenes industriales (a/a) Oct -15,1% -9,8% -1,1%
PMI compuesto Dic 382 378 38,9
PMI servicios Dic 42,1 41,4 42,5
400 5 50 50 PMI manufacturero Dic 3309 3472 35,6
Alemania
Encuesta ZEW: Sentimiento econémico Dic -45,2 -57,0 -53,5
Encuesta ZEW: Actual Dic -64,5 -60,0 -50,4
300 4 40 40 IFO: Clima empresarial Dic 826 84,0 85.8
Actual Dic 88,8 90,8 94,8
Expectativas Dic 76,8 77,0 7756
200 3 30 30 Francia
Confianza del consumidor Nov -43 -49 -47
00 02 04 06 08 04 05 06 07 08 Confianza empresarial Nov 73 78 80
Confianza del sistema bancario Nov 68 75 77
— Solicitudes iniciales de subsidios — Manufacturero Relnio Unido !
Confianza del consumidor Dic -33 -39 -35
de desempleo — No manufacturero Produccion industrial (a/a) oct -5,2% -3,2% -2,9%
Tasa de desempleo — PMI Manufacturero Dic 34,9 336 34,5
Fuente: Bloomberg. Fuente: Bloomberg.

, gn
Tabla 1.9 Grafico 1.10

Japoén: indicadores de actividad Indice de precios al consumidor

(variacién anual, porcentaje)
Indicador Mes Valor Esperado Anterior

Balanza comercial (miles de millones de yenes) Nov 2234 2173 -68 6 6 6 6
Exportaciones (a/a) Nov -232% . -10,5%

Importaciones (a/a) Nov -7,2% 8,8%

Confianza de pequefios empresarios Dic 294 35,1 4

Produccién industrial preliminar (a/a) Nov -16,2% -15,0% 7%

PMI manufacturero Nov 30,8 36,7

PIB final (t/t anualizado) 3708 -1,8% -0,9% 3,7%

Tankan: Grandes manufactureras 4708 24 23 3 2

Tankan: Expectativas grandes manufactureras 4708 36 27 -4

Tankan: Capex grandes empresas (a/a) 4708 -0.2% 1,7%

Encuesta Eco-Watchers: Actual Nov 21 20 22,6

Encuesta Eco-Watchers: Outlook Nov 24,7 252 0 0 2 -
Capacidad utilizada Oct -3,9% 1,6%

Ordenes de maquinarias (a/a) Oct -15,5% -15,0% -4,2% 04 05 06 07 08 04 06 08
Ordenes de maquinarias livianas (a/a) Nov -62,1% -40,0%

Confianza consumidores Nov 28,7 28,0 29,8 — EE.UU. IPC Zona Euro IPC — Reino Unido IPC Japén IPC
Ventas minoristas (a/a) Nov -0,9% -1,3% -0.7% o IPC

Gasto de hogares Nov -0,5% -3,7% -3.8% - IPC core IPC core PC core core
Tasa de desempleo Nov 3,9% 4,0% 3,7% EE.UU. PCE core

Fuente: Bloomberg. Fuente: Bloomberg.

Grafico .11 Grafico .12

Inflacién del IPC de economias emergentes (1) Variaciones en precios de productos basicos
(variacién anual, porcentaje) desde la ultima RPM (*)
12 12 (porcentaje)
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(1) Ponderaciones a PPC. (%) Promedio de los tres Gltimos dias habiles al 05 de enero, respecto de los tres ultimos dias habiles al 11 de
(2) Indonesia, Malasia, Tailandia, Singapur, Corea del Sur, Filipinas, Taiwan y Hong Kong.

r a diciembre de 2008. GSCI: Indice de commodities calculado por Goldman Sachs.
(3) Repiiblica Checa, Hungria, Polonia y Rusia. Fuente: Bloomberg.
Fuentes: Bloomberg y FMI.
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Grafico .13
Precios de commodities en dolares y pesos (*)
(délares la tonelada, délares el metro cubico)

Grafico .14

Precio de commodities y posiciones no

comerciales
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— Indice en pesos — Precio en délares

(%) Precio deflactado por peso chileno, base 02/01/2007=1.
Fuente: Bloomberg.

(dolares el barril; miles de posiciones)

(centavos de délar la libra; miles de posiciones)
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(*) Posiciones largas menos posiciones cortas no comerciales.
Fuente: Bloomberg.

Grafico .15
Evolucion del precio del cobre y del petréleo (*)
(ddlares el barril; centavos de dolar la libra)
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() Precios deflactados por IPP de EE.UU. promedio 2008=100.
Fuente: Bloomberg.

Grafico .16
Precio del petroleo, gasolina y ratio inventarios a
demanda

(dolares el barril, délares el metro cubico; semanas
de consumo)
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Inventarios/demanda

(%) Precio deflactado por indice de délar multilateral, base 02/01/2006=1.
Fuentes: Bloomberg y Reserva Federal de EE.UU.

Grafico .17

Precio del cobre e inventarios
(centavos de délar la libra, miles de toneladas)
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— Inventarios (1) — Precio Precio délar multilateral (2)

(1) Suma de inventarios en Bolsa de Londres. Shangai y COMEX, menos inventarios comprometidos en Londres.
(2) Precio deflactado por indice de dolar multilateral, base 02/01/2006=1.

Fuentes: Bloomberg y Reserva Federal de EE.UU.

Grafico 1.18

Precios de productos agricolas y otros exportables
(indice 02/01/2006=100)
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Gréfico 1.1

Tasas de interés nominales: Chile y EE.UU.
(porcentaje)

Ene.07 Abr.07 Jul.07 Oct.07 Ene.08 Abr.08 Jul.08 Oct.08 Ene.09

—TPM — BCP-2 BCP-5 BCP-10 — GT-10 ajustado (*)

() Bono nominal de EE.UU. a 10 afios ajustado por EMBI Global para Chile.
Fuentes: Banco Central de Chile y Bloomberg.

Gréfico 11.2

Tasas de interés reajustables: Chile y EE.UU.
(porcentaje)
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BCU-2 —BCU-5 —BCU-10 —BTU-20 Tl ajustado (*)

() Bono reajustable de EE.UU. a 10 aiios ajustado por EMBI Global para Chile.
Fuentes: Banco Central de Chile y Bloomberg.

Gréafico 11.3

Agregados monetarios (*)
(variacién nominal anual, porcentaje)
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(%) Para definiciones, ver Glosario.
Fuente: Banco Central de Chile.

Gréfico 1.4

Colocaciones a personas (1)
(variacién nominal anual, porcentaje)

30 30
20 20
10 10
] 0
-10 -10
-20 -20

98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08
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(1) Datos de diciembre del 2008 son provisorios.
(2) A partir de enero del 2004 se incluyen los sobregiros de personas.
Fuentes: Banco Central de Chile y Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras.

Gréfico 1.5

Colocaciones a empresas (*)
(variacién nominal anual, porcentaje)
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— Comerciales — Comercio exterior (USD)

(%) Datos de diciembre del 2008 son provisorios.
Fuentes: Banco Central de Chile y Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras.

Tabla 11.6

Tasas de interés de colocacion (1)
(base 360 dias, porcentaje)

Consumo |Tasas Letras de CH |Comerciales
TPM [TPP (2)  [TE:4-5% [Spread |TE: 5-6% |5pread |TPP @
BCU-S BCU-S
2003 Prom. 2,73 27,1 5,02] 2,15 4,86| 1,99 6,5]
2004 Prom. 1,87] 24,3 4,04 1.61 4,36 1,93] 7.4
2005 Prom. 3,44 26,0) 3,69 1,37] 4,26 1,94 9.7]
2006 Prom. 5,02] 27,2 4,06 1,22] 4,30| 1,46 10,7]
2007 Prom. 5,31 285 3,71 1,01 4,16 1,46} 101
2007 Sep. 5,63 28,9) 3,74 1,03 4,10 1,39) 10,7]
oct. 5,75] 29,0 3,75) 0,95 4,10 131 108
Nov. 5,75| 29,0 3,64 0,85 4,05 1,27| 10,8
Dic. 5,89| 30,0) 3,70) 0,81 414 1,25} 10,6}
2008 Ene. 6,17 32,3 3,72 0,84 4,06 1,18 1
Feb. 6,25 32,2 3,60| 0,94| 3,86| 1,20| 10,8
Mar. 6,25 30,2 3,46 1,24 3,61 1,38 11,2
Abr. 6,25 30,3 3,40 114 3,65 1,43 1.4
May. 6,25 31,1 3,70| 0,95 4,39 1,64 11,5
Jun. 6,58 30,9 3,85] 1,03 4,46 1,64 116
Jul. 7,07] 32,4 3,87, 1,00 4,41 1,54 12,0
Ago. 7,50 32,6] 3,89) 0,98 4,47, 1,55} 12,7]
Sep. 8,15) 345 4 0,97] 4,49 1,34 13,4
oct. 8,25 36,2 4,47] 1,32 4,70 1,55 15,5
Nov. 8,25 36,5 4,57 1,16 4,89 1,48 15,7]
Dic. 8,25] 37,3] 15,5

(1) Para definiciones ver Glosario.
(2) Tasa promedio ponderada.
Fuentes: Banco Central de Chile, Bolsa de Comercio de Santiago y Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras.
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Gréfico 1.7

Indicadores bursatiles
(indice 02/01/2006=100)
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IPSA (USD)/MSCI (1) — IPSA (USD)/MSCI LA (2) IPSA (3)

(1) Indice accionario mundial, Morgan Stanley Capital International
(2) indice accionario de Latino América, Morgan Stanley Capital International
Fuentes: Banco Central de Chile y Bloomberg.

Tabla 11.8

Tipos de cambio (1)

(TCN: pesos por délar de EE.UU., promedio mensual;
TCM, TCM-5y TCM-X: 02/01/1998=100; TCR y TCR-5:
1986=100)

TCO TCM TCM-5  |TCM-X |TCR TCR-5
1986-1997 332, 98,6 90,4
1990-1999 403,8| 152,4] 96,9 92,0 81,2
2000-2005 620,7| 117,2] 142,2] 96,2 86,7|
2006 530,3] 102,9 130,0 98,7 91,7 81,2
2007 522,5] 105,2) 132,4 101,0 93, 81,9
2008 522,5] 108,4] 137,6] 105,6] 95,9 82,7|
1POM May.08 456,0) 98,1 123,7) 96,9
May.08 470,1 100,9) 127,1 99,2 91,1 79,9|
Jun.08 4936 106,3] 132,9) 1047 96.5) 83,3
Jul.0g 502,2] 108,9) 135,8] 1074 99,3 85.7]
Ago.08 516,7, 110,4 136,5] 108,4 98,9 84,3)
IPoM Sep.08 515,4] 108, 3| 134,5] 105,0 98,2 83,3
0ct.08 618,4) 122,0) 157,7] 117,2] 105,0) 91,8
Nov.08 651,5| 125,9 163,6] 120,3] 106,7] 92,4
DIc.08 649,3 126,1 167,2) 120,6] 1075 87,0
Ene. 09 (2) 638,6] 125,1 165,6f 120,0f 106,8| 92,8|
variacién m/m -1,6% -0,8% -0,9% -0,5: 1,0 6,7%

(1) Para definiciones, ver Glosario.
(2) Considera el promedio al 06 de enero.
Fuente: Banco Central de Chile.

Gréafico 11.9

Tipo de cambio nominal (*)
(indice 02/01/2006=100)
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TCO TCM —TCM-5 —TCM-X

(%) Para definiciones, ver Glosario.
Fuente: Banco Central de Chile.

Gréafico 11.10

Diferencial de tasas internas versus externas
(datos diarios, puntos base)
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— Diferencial nominal a 48 meses (¥) — Diferencial real (BCU10 - TII 10 ajustado)

() A partir de curvas forward para Chile y EE.UU.
Fuente: Banco Central de Chile.

Gréafico 11.11

Determinantes del tipo de cambio nominal (*)

(TCO: pesos por dolar de EE.UU.; cobre: centavos de
dolar la libra; petréleo: délares el barril)
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— TCO Cobre —TCo Petréleo

() Para ms detalles, ver Cowan, K. y J. Selaive (DTBC N° 433).
Fuentes: Banco Central de Chile y Bloomberg,

Grafico 11.12

Tipo de cambio real
(indice 1986=100)
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—TCR Promedio 89-08 (1) Promedio 94-08 (2)

(1) Promedio entre enero de 1989 y diciembre de 2008.
(2) Promedio entre enero de 1994 y diciembre de 2008.
Fuente: Banco Central de Chile.




lll. Demanda Agregada

Gréfico lll.1

Producto interno bruto
(contribucién al crecimiento anual del PIB, puntos

porcentuales)
16 16
12 12

-8 -8
-12 -12
97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08
Consumo privado mm  Consumo de gobierno
Variacién de existencias FBCF (2)
Exportaciones netas (1) — PIB

(1) Exportaciones de bienes y servicios menos importaciones de bienes y servicios.
(2) Para su definicion, ver Glosario.
Fuente: Banco Central de Chile.

Gréfico 1ll.2

Percepcién de los consumidores (1)

130 60
110 50
90 40
70 30
50 20
30 10
03 Jul. 04 Jul. 05 Jul. 06 Jul. 07 Jul. 08 Jul.
== U. de Chile (2) IPEC (3) (4) —

(1) Respuestas positivas por sobre negativas.

() indice marzo 2001=100.

(3) indice. Valor sobre (bajo) 50 puntos indica optimismo (pesimismo).
(4) Para su definicién, ver Glosario.

Fuentes: Adimark y Universidad de Chile.

Gréfico I11.3

Consumo privado: indicadores
(variacion anual, porcentaje)
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CCNN Importaciones de bienes de —
CNC (1) consumo total (1) (2)
— IVBC (1) (3)

(1) Promedio movil trimestral

(2) Nominales.

(3) Para su definicion, ver Glosario.

Fuentes: Banco Central de Chile, Camara Nacional de Comercio e Instituto Nacional de Estadisticas.

Gréfico lll.4

Consumo habitual: indicadores
(variacion anual, porcentaje)
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CCNN Importaciones de bienes de —
- gﬁ%%?)supermercado (N (1) consumo habitual (1) (2)

— IVBC (1) 3)

(1) Promedio mévil trimestral

(2) Nominales, Considera importaciones de consumo no durable y semidurable.

(3) Para su definicion, ver Glosario,

entes: Banco Central de Chile, Camara Nacional de Comercio e Instituto Nacional de Estadisticas.

Gréfico .5

Consumo durable: indicadores
(variacién anual, porcentaje)
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CCNN Importaciones de bienes de —
— Autos (ANAQ) (1) consumo durable (1) (2)
— IVBC (1) 3)

(1) Promedio movil trimestral.

(2) Nominales,

(3) Para su definicion, ver Glosario.

Fuentes: Asociacion Nacional de Automovilistas Chilenos, Banco Central de Chile, Cémara Nacional de Comercio ¢ Instituto Nacional de
stadisticas

Gréafico 1.6

Importaciones de bienes de consumo
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Fuente: Banco Central de Chile.
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Gréfico I1l.7

Importaciones de bienes de capital
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— Millones de délares

Fuente: Banco Central de Chile.

Gréfico 111.8

IMCE: percepcion empresarial (1) (2)
(valor sobre (bajo) 50 indica optimismo (pesimismo))

Gréfico I11.9
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(1) Respuestas positivas por sobre negativas.
(2) Para su definicion, ver Glosario.
Fuentes: Banco Central de Chile e care/Universidad Adolfo Ibafiez.

Stock de viviendas nuevas
(miles de unidades desestacionalizadas)
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Nacional (CChC) (2)
— Gran Santiago (CChC) (2)

== Gran Santiago (Collect) (1)

(1) Acumuladas en un trimestre.
(2) Promedio movil trimestral de las series desestacionalizadas.
Fuentes: Banco Central de Chile, Camara Chilena de la Construccién y Collect Investigaciones de Mercado S.A.

Gréafico 111.10

Gréafico Ill.11

Meses para agotar stock de viviendas (*)
(series desestacionalizadas)

30
25
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15
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5

0
96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08

Nacional (CChC)
— Gran Santiago (CChC)

== Gran Santiago (Collect)

() Calculado como la razén stock a ventas del periodo correspondiente.
Fuentes: Banco Central de Chile, Camara Chilena de la Construccion y Collect Investigaciones de Mercado S.A.

Gobierno Central
(variacion real anual del afio movil, porcentaje
sobre el PIB acumulado)

Gréafico I11.12

Importaciones y exportaciones

(promedio movil trimestral del crecimiento nominal

anual, porcentaje)
80

14 14
12 12
10 10
8 8
6 6
4 4
2 2
0 0
-2 -2

02 Jul. 03 Jul. 04 Jul.

— Gastos presupuestarios

05 Jul. 06 Jul. 07 Jul. 08 Jul.

— Balance presupuestario

Fuentes: Banco Central de Chile y Direccion de Presupuestos.

80
60 60
40 40
20 20
[ T T T T 0
-20 \ -20
04 Jul. 05 Jul. 06 Jul. 07 Jul. 08 Jul

Exportaciones de bienes FOB

Fuente: Banco Central de Chile.

Importaciones de bienes CIF




I\VV. Actividad y Empleo

Gréfico IV.1

Producto interno bruto

(porcentaje)

15 15

12 12
9 9
6 6
3 3
0 0

-3 -3

00 01 02 03 04 05 06 07 08

m=  Variacién trimestral da de la serie d

— Variacién real anual

Fuente: Banco Central de Chile.

Gréfico IV.2

Producto interno bruto (1)

(contribucién al crecimiento del PIB, puntos
porcentuales)
8

8
6 6
4 4
2 2

0. e B ‘ L e | L

00 01 02 03 04 05 06 07 08

== Recursos naturales (2) Resto (2) — PIB

(1)EI PIB total corresponde a la suma del PIB de recursos naturales, PIB resto, IVA neto recaudado, derechos de importaciones, menos
imputaciones bancarias.

(2) Para definiciones, ver Glosario.

Fuente: Banco Central de Chile.

Gréfico IV.3

IMACEC
(variacion real anual, porcentaje)

10 10
8

02 Jul. 03 Jul. 04 Jul. 05 Jul. 06 Jul. 07 Jul. 08 Jul.
— Original — Sin efecto calendario

Fuente: Banco Central de Chile.

Gréafico IV.4

Industria: produccion y ventas
(variacion real anual, porcentaje)

02 Jul. 03 Jul. 04 Jul. 05 Jul. 06 Jul. 07 Jul. 08 Jul.

— Produccién — Ventas

Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas.

Gréafico IV.5

Industria: produccion por agrupaciones (1)(2)(3)
(indice 2003=100)

150 150
130 130
110 ” 110
90 T T T T T T T T T T T 90
02 Jul. 03 Jul. 04 Jul. 05 Jul. 06 Jul. 07 Jul. 08 Jul.
— No transables — Inversién Transables
(20,8%) (18,2%) manufactureras (21,2%)

(1) Promedio mévil trimestral de la serie desestacionalizada.
(2) Indicadores calculados con las cifras de produccion industrial desagregada del INE, ajustados por la ponderacion de CCNN.

(3) Cifras entre paréntesis indican la ponderacién de cada agrupacion en el total de industria durante el 2007. Para definiciones de
cada agrupacion, ver Glosario.

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

Grafico IV.6

Industria: produccion por agrupaciones (1) (2) (3)
(indice 2003=100)

140 140

120 120

100 100
80 80

02 Jul. 03 Jul. 04 Jul. 05 Jul. 06 Jul. 07 Jul. 08 Jul.
— Oferta (15,3% — Combustible (10,4%) — Agroindustria (14,0%)

(1) Promedio movil trimestral de la serie desestacionalizada.

(2) Indicadores calculados con las cifras de produccion industrial desagregada del INE, ajustados por la ponderacion de CCNN.

() Cifras entre paréntesis indican la ponderacion de cada agrupacion en el total de industria durante el 2007. Para definiciones de
cada agrupacion, ver Glosario.

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




I\VV. Actividad y Empleo

Gréfico IV.7

Industria: produccién por agrupaciones (1) (2)
(variacion real anual del promedio movil trimestral,
porcentaje)

20 20

02 Jul. 03 Jul. 04 Jul. 05 Jul. 06 Jul. 07 Jul. 08 Jul

— No transables — Inversién Transables
(20,8%) (18,2%) Manufactureras (21,2%)
(1) Cifras entre paréntesis indican la ponderacion de cada agrupacién en el total de industria durante el 2007. Para definiciones
de cada agrupacion, ver Glosario.
(2) Indicadores calculados con las cifras de produccién industrial desagregada del INE, ajustados por la ponderacién de CCNN.
Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.

Gréfico 1V.8

Industria: produccién por agrupaciones (1) (2) (3)
(variacion real anual sin efecto calendario,
porcentaje)

20

20

10 V\\jv 10
0 ‘ééé¥* ﬁ—ﬁvﬂ;ﬁ/\ﬁ 0
-10 -10

02 Jul. 03 Jul. 04 Jul. 05 Jul. 06 Jul. 07 Jul. 08 Jul.

— No transables — Inversién Transables
i ,8 (18,2%) manufactureras (21,2%)
(1) Variacién anual del trimestre movil de la serie desestacionalizada.
(2) Cifras entre paréntesis indican la ponderacion de cada agrupacion en el total de industria durante el 2007. Para definiciones
de cada agrupacion, ver Glosario.
(3) Indicadores calculados con las cifras de produccién industrial desagregada del INE, ajustados por la ponderacién de CCNN.
Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.

Gréfico IV.9

Industria: produccion por agrupaciones (1) (2)
(variacion real anual del promedio movil trimestral,
porcentaje)

30 30

02 Jul. 03 Jul. 04 Jul. 05 Jul. 06 Jul. 07 Jul. 08 Jul

— Oferta (15,3% — Combustible (10,4%) — Agroindustria (14,0%)

(1) Indicadores calculados con Ias cifras de produccion industrial desagregada del INE, ajustados por la ponderacion de CCNN.
(2) Cifras entre paréntesis indican la ponderacién de cada agrupacion en el total de industria durante el 2007. Para definiciones
de cada agrupacién, ver Glosario.

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

Gréfico IV.10

Gréafico IV.11

Industria: produccion por agrupaciones (1) (2) (3)
(variacion real anual sin efecto calendario, porcentaje)

30 30
20 20
10 10
0 0
-10 -10
-20 -20

02 Jul. 03 Jul. 04 Jul. 05 Jul. 06 Jul. 07 Jul. 08 Jul.

— Oferta (15,3% — Combustible (10,4%) — Agroindustria (14,0%)

(1) Variaci6n anual del trimestre movil de la serie desestacionalizada.

(2) Cifras entre paréntesis indican la ponderacién de cada agrupacién en el total de industria durante el 2007. Para definiciones
de cada agrupacion, ver Glosario.

(3) Indicadores calculados con las cifras de produccién industrial desagregada del INE, ajustados por la ponderacion de CCNN.
Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.

Producciéon minera (*)
(indice 2003=100)

120 120
110 110
100 100
90 20

02 Jul. 03 Jul. 04 Jul. 05 Jul. 06 Jjul. 07 Jul. 08 Jul.

() Promedio movil trimestral de la serie desestacionalizada.
Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.

Grafico 1V.12

EGA: generacion de energia eléctrica
(variacion real anual, porcentaje)

10 920

JTVVEAY V/\w“w ¥

02 Jul. 03 Jul. 04 Jul. 05 Jul. 06 Jul. 07 Jul. 08 Jul.

— Total Hidraulica (*) —

(%) Para su definicion, ver Glosario.
Fuente: Centro de Despacho Econdmico de Carga (CDEC).
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Gréfico 1V.13

Construccién: IMACON (*)
(variacion real anual, porcentaje)

16 16
12 12
8 8
4 4
0 0

02 Jul. 03 Jul. 04 Jul. 05 Jul. 06 Jul. 07 Jjul. 08 Jul.

() indice mensual de la actividad de la construccion, aiio base 2003
Fuente: Cimara Chilena de la Construccion.

Gréfico 1V.14

Construccion: indicadores de edificacion
(variacién real anual, porcentaje)

02 Jul. 03 Jul. 04 Jul. 05 Jul. 06 Jul. 07 Jul. 08 Jul.

— Despachos de — Despachos de
hormigén cemento

Fuente: Instituto del Cemento y del Hormigon de Chile.

Gréfico IV.15

Construccion: indicadores de edificacion
(promedio movil de la variacion real anual, porcentaje)

30 30
20 20
10 10

0 W e - =M W VDY AV EE . )

7

-10 -10
-20 -20

02 Jul. 03 Jul. 04 Jul. 05 Jul. 06 Jul. 07 Jul. 08 Jul.

— Despachos de — Despachos de
hormigén cemento

Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto del Cemento y del Hormigén de Chile

Gréafico IV.16

Construccion: indicadores de edificacién (*)
(miles de m3, miles de toneladas)

650 550
550 475
450 400
350 325
250 T T T T T T T T T T T 250
02 Jul. 03 Jul. 04 Jul. 05 Jul. 06 Jul. 07 Jul. 08 Jul.
— Despachos de Despachos de —
hormigén cemento

() Promedio mévil trimestral. Series desestacionalizadas.
Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto del Cemento y el Hormigén de Chile.

Gréfico IV.17
Empleo nacional
(nimero de personas; porcentaje)

6.700 6
6.400 4
6.100 2
5.800 0
5.500 2
5.200 4

97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08

— Miles de personas (*) Variacién anual

() Serie desestacionalizada.
Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional e Estadisticas

Gréafico 1V.18

Tasa de desempleo y empleo nacional (*)
(porcentaje; miles de personas)

97 98 99 00 O1 02 03 04 05 06 07 08

— Tasa de desempleo Crecimiento mensual ===
del empleo

(“) Series desestacionalizadas.
Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.
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Gréfico 1V.19

Empleo asalariado y por cuenta propia
(variacion anual, porcentaje)

15 15
10 10
AN
5 A 7 A G5
/ASAN \ (A «/{
oy J\/\m,v [/ 0
-5 -5
-10 -10
97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08
Asalariados INE Asalariados AChS segiin muestra
— Cuenta propia INE — Asalariados AChS segin afiliados

Fuentes: Asociacion Chilena de Seguridad e Instituto Nacional de Estadisticas.

Gréfico 1V.20

Empleo de la construccién (¥)

(variacion anual del promedio movil trimestral,
porcentaje)
15

Gréfico IV.21

Empleo industrial (*)

(variacion anual del promedio movil trimestral,
porcentaje)
9

00 01 02 03 04 05 06 07 08

— INE(13%) Sofofa — AChS

() Entre paréntesis participacion del sector en el empleo total del 2007.
Fuentes: Asociacion Chilena de Seguridad, Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.

Gréafico IV.23

Fuerza de trabajo
(variacion anual, porcentaje)

12 12
9 9
[3 6
3 3
0 0

-3 -3

97 98 99 00 O1 02 03 04 05 06 07 08

— Total —— Hombres Mujeres

Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas.

15
10 10
5 5
0 0
-5 -5
-10 -10
00 01 02 03 04 05 06 07 08
— INE (8%) — AChS
(*) Entre paréntesis participacion del sector en el empleo total del 2007.
Fuentes: Asociacion Chilena de Seguridad, Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.
Gréfico V.22
Empleo del comercio (*)
(variacion anual del promedio movil trimestral,
porcentaje)
15 15
10 10
5 5
0 0
-5 -5
00 01 02 03 04 05 06 07 08
— INE (20%) — AChs
(*) Entre paréntesis participacion del sector en el empleo total del 2007.
Fuentes: Asociacion Chilena de Seguridad, Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.
Gréfico IV.24
Tasa de desempleo y participacion
(series desestacionalizadas, porcentaje)
12 57
10 56
8 55
6 54
4 53

97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08

Desempleo Participacion —

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




V. Precios y Costos

Gréfico V.1

Inflacion IPC, IPCX e IPCX1
(variacién anual, porcentaje)

01 02 03 04 05 06 07 08

— IPC IPCX — IPCX1

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

Gréfico V.2

Velocidad de expansién del IPC, IPCX e IPCX1 (¥)
(porcentaje)

— IPC IPCX — IPCX1 — IPCX1 mensual

() Variacién anualizada del trimestre movil de la serie desestacionalizada.
Fuentes: Banco Central e Chile e Instituto Nacional de Estadisticas

Gréafico V.3

Incidencias en la inflacién anual del IPC (*)
(puntos porcentuales)

it

01 02 03 04 05 06 07 08

Servicios publicos (5,06%) M Frutas y verduras frescas (3,77%)
Combustibles (3,97%) Resto (63,72%)
Alimentos sin frutas y verduras frescas (23,48%) — IPC

() Entre paréntesis participaciones en la canasta del IPC.
Fuentes: Banco Central de Chile ¢ Instituto Nacional de Estadisticas.

Gréafico V.4

IPC alimentos (*)
(variacién anual, porcentaje)

21 75

14 ’ /\\ 50
7 25
0 ,/"‘\««//\/ o

-7 =25
01 02 03 04 05 06 07 08

— IPC alimentos sin frutas y verduras (23,5%) IPC frutas y verduras (3,8%)

() Entre paréntesis participaciones en la canasta del IPC.
Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.

Gréfico V.5
IPC perecibles/IPC

(razdn)
1,0 1,0
0,9 0,9
0,8 0,8
\
0,7 0,7
0,6 0,6
0,5 0,5

Ene. Feb. Mar. Abr. May. Jun. Jul. Ago. Sep. Oct. Nov. Dic.

—2001 — 2002 2003 2004 — 2005 — 2006 — 2007 — 2008

Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas.

Gréafico V.6

Indicadores de tendencia inflacionaria (*)
(variacion anual, porcentaje)

7
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2
1
0 0
01 02 03 04 05 06 07 08
— MPA TMVC

() MPA es una media podada

a
informacion, ver Documento de Trabay 1, Banco Central de Chile.
Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.

or articulos del IPC y TMVC es una poda de los articulos mas voltiles del IPC. Para mayor
ajo N°47




V. Precios y Costos

Gréfico V.7

Gréfico V.8

IPC bienes y servicios subyacentes (1)
(variacién anual, porcentaje)

12 12
9 9
6 6
3 e 3
0 0
-3 -3
01 02 03 04 05 06 07 08
Bienes X (2) Servicios X (3)
(1) Para mayor informacién, ver Revista Economia Chilena, pags. 81-96, Vol. 10 N'2, agosto 2007,
(2) Indice de precios de bienes que ex(lu e combustibles y frutas y verduras frescas, permaneciendo 51,2% del IPC total
(3) Indice de precios de servicios que excluye servicios bisicos y tarifas de metro y micro, permaneciendo 35,5% del IPC total.

Uentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas

IPC excluidos diversos componentes (*)
(variacion anual, porcentaje)

7
6
5
4
3
2
1
0 0
01 02 03 04 05 06 07 08
IPC sin alimentos y energia (68,0%) — IPCX1 sin alimentos (51,5%)

(*) Entre paréntesis participaciones en la canasta del IPC.
Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.

Gréafico V.9

Grafico V.10

Componentes del IPC (*)
(variacién anual, porcentaje)

15 15
10 10
5 5
0 0
-5 -5

01 02 03 04 05 06 07 08
IPC no X1 (30,3%) — IPCX1 (69,7%)

() Entre paréntesis participaciones en la canasta del IPC.
Fuentes: Banco Central de Chile e instituto Nacional de Estadisticas

indice de precios al por mayor y al productor
(variacién anual, porcentaje)

30 30
20 20
10 10
0 0
-10 -10

01 02 03 04 05 06 07 08
—IPM (%) — P

) Desde diciembre del 2007 este indice ests calculado con nuevo afio base (noviembre 2007=100), [0 cual puede reducir la
comparabilidad interanual de la serie durante
Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas.

Gréafico V.11

items con alzas y bajas

(unidades)
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235 [\,\,\ M\/\ /\/\\/\/J\ 120
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\ /
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—Suben Sin cambios
— Bajan

Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas.

Grafico V.12

Salarios nominales (1)
(variacion anual, porcentaje)

15 15
12 12
9 9
6 > 6

IR A Ve
3 i = i S 3
<
0 0
01 02 03 04 05 06 07 08
—CMO IREM AChS IREM ponderado
—CMOX IREMX por CMO (2)

(1) para definiciones,ver Glosario
(2) Para mayor informacion, ver Recuadro V.2, Informe de Politica Monetaria, septiembre 2t
Fueries. Avociacion Chiena de Sepuridad, Banco Cantral de Chie & metiuts Nacional Ge Eswdisticas




V. Precios y Costos

Gréfico V.13

Diferencial de crecimiento de salarios e
indexacion habitual por inflacion (¥)
(variacion anual, porcentaje)

6 6

00 01 02 03 04 05 06 07 08

—CMO —IREM — IREMX — CMOX

(*) Para mayor informacion, ver Recuadro V.1, Informe de Politica Monetaria, enero 2008.
Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.

Gréfico V.14

Salarios reales
(variacién anual, porcentaje)

6 6

3 N/\ oy 3
. WY

-3 -3
01 02 03 04 05 06 07 08
—CMO IREM IREM ponderado
— CMOX IREMX por CMO (*)

() Para mayor informacién, ver Recuadro V.2, Informe de Politica Monetaria, septiembre 2007,
Fuentes: Asociacion Chilena de Seguridad, Banco Central e Chile e Instituto Nacional de Estadisticas

Gréfico V.15

Velocidad de expansion de los salarios
nominales (1)(2)

(porcentaje)
14 14
12 12
10 10
8 \ =8
6 6
4 F a\ 4
2 N 2
\/ N/

0 0

01 02 03 04 05 06 07 08

— CMO — CMOX IREM IREMX AChs

(1) Variacién anualizada del trimestre movil de la serie desestacionalizada.
(2) Para mayor informacion, ver Recuadro V.2, Informe de Politica Monetaria, septiembre 2
Fiermes: Ausiacion Chilons te Seauridad, Sanco Camiral e Chil & tsututs Necional e Estadisticas.

Gréafico V.17

Gréafico V.16

Costo de lamano de obra nominal por sector (*)

(variacion anual, promedio movil trimestral,
porcentaje)
12

97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08

— Comercio —Construccion — Industria Servicios Total
9,1%) (3,4%) (26,6%) (36,2%)

() Entre paréntesis participaciones en el CMO total.
Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas.

Costo laboral unitario (CLU) (*)
(variacion anual, porcentaje)

12

A
o W / k\i\f&%\,\v\v/

-4 -4
o1 02 03 04 05 06 07 08

—CWU —CLUX CLU ¢/cta. ppia. CLU s/agr.

() Para definiciones, ver Glosario.
Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas

Grafico V.18

CLU nominal (1)(2)
(velocidad de expansion, porcentaje)

20 20
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A
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—CLu — CLUX CLU c/cta. ppia. CLU s/agr.

(1) Para definiciones, ver Glosario.
(2) Variacion anualizada del trimestre movil de la serie desestacionalizada.
Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas




VI. Expectativas

Gréfico VI.1

Expectativas de inflacién: encuestas(1)
(porcentaje)
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Ene.06  Jun.06 Nov.06  Abr.07 Sep.07 Feb.08 Jul.o8 Dic.08

—EEE a 12 meses (2) — EEE a 24 meses (2)

(1) Dato posterior al cierre estadistico (08/01/2009).
(2) EEE = Encuesta de Expectativas Economicas.
Fuente: Banco Central de Chile.

Gréfico VI.2

Expectativas de inflacién: encuestas
(porcentaje)

N WA U N B W
-3
o

=3
-3

May. Sep. 07 May. Sep. 08 May. Sep.
. IMCE (1) IPEC (2) —

(1) Corresponde a la pregunta gcudl es su expectativa de inflacién para los préximos doce meses? en la encuesta a los sectores
de industria y comercio.

(2)  Corresponde al porcentaje de encuestados que respondié que la inflacion subird “mucho” durante los préximos 12 meses.

Fuentes: Adimark e Icare/Universidad Adolfo Ibdfiez.

Gréfico VI.3

Compensacion inflacionaria forward promedio (*)
(promedio movil semanal, porcentaje)
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Ene.06 May.06 Sep.06 Ene.07 May.07 Sep.07 Ene.08 May.08 Sep.08 Ene.09

—1enl —3en2 S5en5

() Calculada en base a tasas swap.
Fuente: Banco Central de Chile.

Gréafico V1.4

Compensacioén inflacionaria forward promedio (*)
(promedio mévil semanal, porcentaje)

7 7

1 ¢ T T T T T T T T 1
Ene.06 May.06 Sep.06 Ene.07 May.07 Sep.07 Ene.08 May.08 Sep.08

—1lenl —3en2 —5en5

(%) Calculada en base a tasas de interés de los bonos del BCCh.
Fuente: Banco Central de Chile.

Grafico VI.5

Evolucién de tasas swap promedio

(porcentaje)
9,5 9,5
8,5 8,5
7,5 7,5
6,5 6,5
5,5 5,5
45 45

Ene.07 May.07 Sep.07 Ene.08 May.08 Sep.08 Ene.09

— 180 dias — 360 dias

Fuente: Banco Central de Chile.

Grafico VI.6

Expectativas parala TPM

(porcentaje)
9,0 9,0
8,5 8,5
8,0 8,0
7,5 7,5
7,0 7,0
6,5 6,5
6,0 6,0
5,5 Tt- 55
50 . : : : : : : : 15,0
07 May. Sep. 08 May. Sep. 09 May. Sep. 10
—— Forward actual (1) - — - EEE diciembre (2) —— TPM
Forward RPM diciembre - — - EEE enero (2) Forward IPoM septiembre

(1)6,81% amarzo y 5,75% a diciembre de 2009.
(2) EEE = Encuesta de Expectativas Econémicas.
Fuente: Banco Central de Chile.




Glosario

Agroindustria: Agrupacion industrial que incluye
los bienes ligados a elaborados: de carne,
vino, frutas, lacteos, molineria, azlcar y
alimentos para animales.

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.

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

CLU c/cta. ppia.: CLU con cuenta propia.
Anélogo a CLU, reemplaza empleo asalariado
por nacional.

CLU s/agr.: CLU sin agricultura. Analogo a CLU,
excluyendo el sector agricola en el empleo
asalariado y en el IMACEC.

CLU: Costo laboral unitario. Considera CMO
total nominal, horas de trabajo asalariadas
efectivas, empleo asalariado e IMACEC total.

CLUX: CLU considerando solo empleo
asalariado, y salarios y producto excluidos
sectores asociados a recursos naturales.

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.

FBCF: Formacion bruta de capital fijo.

Hidraulica: Se refiere a la generacion eléctrica
generada por energia hidrica.

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

Inversion: Agrupacion industrial que incluye las
ramas industriales productoras de bienes
ligados a la formacion bruta de capital fijo.

IPC no X1: Corresponde a los productos del IPC
excluidos en el IPCX1, permanece el 30% de
la canasta.

IPC perecibles: Considera las frutas y verduras
frescas del IPC, equivale al 3,8% de la
canasta.

IPC sin alimentos y energia: Corresponde a los
productos del IPC excluido el grupo alimentos
(con excepcién de los articulos: Legumbres,

Bebidas Alcohdlicas en Meson, Vino,
Cerveza, Licores y otras bebidas alcohélicas y
Postres) y la categoria energia (que incluye
los siguientes productos: Bencina, Aceite para
Automdviles, Parafina, Electricidad, Gas
Ciudad y Gas Licuado).

IPCX: indice de precios al consumidor
subyacente. IPC excluyendo los precios de
combustibles y frutas y verduras frescas,
permaneciendo 92% de la canasta total.

IPCX1: IPCX descontados los precios de carnes y
pescados frescos, tarifas reguladas, precios
indizados y servicios financieros,
permaneciendo 70% de la canasta total.

IPCX1 mensual: Corresponde a la variacion
mensual anualizada del trimestre mévil de la
serie desestacionalizada.

IPCX1 sin alimentos: Corresponde al IPCX1
excluido el grupo alimentos.

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

IREM ponderado por CMO: IREM ponderado
por costo de la mano de obra. En el CMO, el
ponderador refleja la importancia relativa del
costo de los grupos de trabajadores
(profesionales, técnicos, etc.) de cada empresa
en el costo total de la mano de obra de las
empresas, mientras que el ponderador del
IREM es la proporcion de horas trabajadas de
cada grupo de trabajadores en el total de horas
trabajadas en una empresa.

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

IREMX: IREM excluido servicios comunales,
sociales y personales, EGA y mineria.

IVBC: indice de ventas de bienes de consumo.

LCH TE 4-5%: Tasa de interés de letras de
crédito hipotecarias transadas en bolsa, cuya
tasa de emisidn se ubica en el rango 4-5%.

LCH TE 5-6%: Tasa de interés de letras de
crédito hipotecarias transadas en bolsa, cuya
tasa de emision se ubica en el rango 5-6%.

M1: Es el circulante més los depdsitos en cuenta
corriente del sector privado no financiero
netos de canje, mas los depdsitos a la vista
distintos de cuentas corrientes y mas los
depositos de ahorro a la vista.
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M2: Es el M1 més los depositos a plazo del sector
privado, més los depdsitos de ahorro a plazo,
mas las cuotas de Fondos Mutuos (FM) en
instrumentos de hasta un afio (sector privado
no financiero) y mas las captaciones de
Cooperativas de Ahorro y Crédito (CAC)
menos las inversiones de FM en M2 y menos
las inversiones CAC en M2.

M3: Es el M2 mas los depobsitos en moneda
extranjera del sector privado, mas los
documentos del BCCh, mas los bonos de
tesoreria, mas las letras de crédito, mas el
resto de cuotas de Fondos Mutuos (FM), mas
las cuotas de ahorro voluntario de AFP,
menos las inversiones de FM en M3y menos
las inversiones de AFP en M3.

MPA: Media podada del IPC que excluye
articulos con menores y mayores variaciones
mensuales.

No transables: Agrupacion industrial que incluye
ramas industriales que por sus caracteristicas
productivas o de consumo doméstico, no
estan ligadas al comercio exterior.

Oferta: Agrupacion industrial que incluye los
itemes ligados a la produccion de celulosa,
pesca y aquel asociado al metanol.

PIB resto: Corresponde a los sectores
agropecuario-silvicola, industria
manufacturera,  construcciéon,  comercio,
transporte 'y  comunicaciones,  servicios
financieros y empresariales, propiedad de la
vivienda, servicios personales y
administracion publica.

PIB recursos naturales: Corresponde a los
sectores EGA, mineria y pesca.

Spread BCU-5: Diferencial entre la tasa de letra
de crédito hipotecaria a cierto rango de tasa de
emision, y el BCU a 5 afios.

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, Canada,
China, Colombia, Corea del Sur, Espafia,
Estados Unidos, Francia, Holanda, Italia,
Japén, México, Perd, Reino Unido, Suecia y
Venezuela.

TCM-5: TCM considerando a las monedas de:
Canada, EEUU, Jap6n, Reino Unido y Zona
Euro.

TCM-X: TCM que excluye el dolar
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.

TCR-5: TCR considerando la canasta de monedas
del TCM-5.

TI11 10 ajustado: Bono de gobierno reajustable de
Estados Unidos a 10 afios.

TMVC: Media podada del IPC que excluye los
articulos mas volatiles.

TPM: Tasa interés de politica monetaria.

TPP Comerciales: Tasa de interés promedio
ponderada de las colocaciones bancarias
comerciales.

TPP Consumo: Tasa de interés promedio
ponderada de las colocaciones bancarias para
créditos de consumo.

Transables manufacturera: Agrupacion
industrial que incluye las ramas de bienes
ligados al comercio exterior.

Velocidad de expansién: Para el dato mensual, se
estima como la variacion anualizada del
trimestre moévil de la serie desestacionalizada.
Para el dato trimestral, se obtiene como la
variacion trimestral anualizada de la serie
desestacionalizada.
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