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Economia internacional

EE.UU: Balance FED
(billones de ddélares, promedio semanal)
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EE.UU: Probabilidad Implicita de alza de tasa 2017
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Trayectoria Fed fund
(porcentaje, fin de afo)

2015 2016 2017 2018 2019
- -¢—-FOMC Dic.16 —— FOMC Mar.17
- -@- - Futuros RPM Mar.17 —e— Futuros Spot

(1) Corresponde a T-bills, notas y bonos nominales, notas y bonos reales y compensacion inflacionaria. (2) Deuda directa de agencias
Federales (Fannie Mae, Freddie Mac y Federal Home Loan Banks. (3) MBS garantizados por Fannie Mae, Freddie Mac o Ginnie Mae. (4)

Corresponde a Commercial Paper, TALF y otros. Fuente: Bloomberg y Reserva Federal de EE.UU.



Economia internacional

Zona Euro: Probabilidad ajuste de tasa de depésito Zona Euro: Exp. Inflacién de mercado (*)
(porcentaje) (porcentaje)
100
75 2.0 _—_ g \/\ —
50 1.5
25 1.0
0 —3a ]l a0 —LP (5 afios)
0.5
ago.16 nov.16 feb.17
10 12 14 16
mar.18 ——jun.18 ——jul.18
Zona Euro: IPC Zona Euro: Break-Even Inflacion5Y5Y
(variacién a/a, porcentaje) (porcentaje)

15 1S16 2S16 Ene Feb Mar  Exp. 1.8
Total 00| 0,0 05 1.8 20 1.5 (1.8
Core 08| 09 08 09 09 0.7 (0.8
Core Bienes|[0.0| 0.2 0.1 03 0.1 02 (0.2 1.5
Core Serv. [ 1.2 1.1 1.1 1.2 1.3 1.0 (1.3)
Alim. 1.0/ 0.8 09 1.8 25 1.8 (2.2 1o
Ener. -6.8| -7.6 -2.5 81 93 73 (9.1) ene.16 jun.16 nov.16 abr.17

4
(*) Corresponde a Survey of Professional Forecasters del BCE. Fuente: Bloomberg,
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Tipo de Cambio Spread Tasas Alemania-EE.UU.
(euros por délares) (puntos porcentuales, eje invertido)
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— 2 afos (1) — 10 afnos (2)

Tasa de politica monetaria (3)
(porcentaje)
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(1) Previo a septiembre 1990 se utiliza tasa de corto plazo publicada por la OCDE. (2) Previo a enero 1989 se utiliza
> tasa de largo plazo publicada por la OCDE. (3) Posterior a noviembre 1998 se utiliza la TPM del BCE.
Fuente: Bloomberg y OCDE.
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ZE: TPM y Regla de Taylor (*)

(porcentaje)
TPM =T + m™® + 0,5 (™ — 2) + 1 + (U — V)

tasas neutrales: r=1, U=9
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Brecha de Producto
(% del PIB potencial, FMI)
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(*) TPM corresponde a tasa de refinanciamiento. Fuente: Bloomberg, JP Morgan.
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Paridades (1) (2)

(moneda local por délar, porcentaje)
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CDS spreada 5 afos (1)
(puntos base)

Portugal
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-83
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9

a tipo de cambio multilateral. Fuente: Bloomberg.

[

-20-10 O

10 20 30

(1) Barras verdes corresponden a economias emergentes, naranjas a Latam, azules a desarrollados y negras a EE.UU y Zona
barras transparentes a cambios maximos y minimos durante el periodo. (2)



Economia internacional

Paridades (1) (2) Tasas a 10 afios (1) Mercados bursatiles (1) CDS spreada 5 afos (1)

(moneda local por délar, porcentaje) (puntos base) (porcentaje) (puntos base)
Turquia México C— Polonia italia
r i i ‘
Hungria PCIhm.a Gltalla _— Rep. Corea
6 olonia recia O
Japon 1 — _ . Espafia -
Zona Euro (- Italia (- Alemania C —
Dinamarca o Portugal O Zona Euro C — EE.UU. O
N. Zelanda O Rep. Corea Espafa C | N.Zelanda m
Polonia EE.UU. (-] Chile O Australia o
Australia - Espafia | Australia C Alemania L
China Canada || Rep. Corea Hungria
Indonesia Hungria EE.UU. L — ]
Singapur N.Zelanda | India Pera O
Suecia o Suecia [ m| Hungria Polonia
Chile 5 ) Singapur Portugal —— Japén o
Rep. Corea Australia o Japon Reino Unido !
Sudafrica Perd " m— Reino Unido o Portugal
Canadd oo Jap6n 0 Canadi O : N —
Zona Euro China Chile (]
EE.UU. (3) Il = -
Reino Unido =N India N.Zelanda - Indonesia
México § - — Indonesia Malasia China
Brasil . — Reino Unido [ | Indonesia México e
India Chile [ - Perii i - Colombia
Pert m Colombia (— México — 1 _ (]
i i Grecia T—
Colombia | Grecia [(EE—— Brasil ——— w1 .
Rusia Brasil (m— Colombia [ Brasil "
20-10 0 10 20 30 -160 -80 0 80 160 -10-5 0 5 101520 25 -60 -30 0 30 60

g (1) Barras verdes corresponden a economias emergentes, naranjas a Latam, azules a desarrollados y negras a EE.UU y Zona
Euro. Barras sélidas es variacion desde el 01.Nov.16 y barras transparentes a cambios maximos y minimos durante el periodo.
(2) Aumento indica depreciacién. (3) Corresponde a tipo de cambio multilateral. Fuente: Bloomberg.
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Rendimiento sectores S&P 500 (1) - DélarDxY (2
(variacion desde elecciones EE.UU, %) (indice, aumento = apreciacion)
Financiero e e —— 104
|
Cons. Discrecional E— 102
I
Materiales | 100
O
Telecom. [ E—
L B
Utilities — ] Elecciones
Energia Cm——————
94
-10 0 10 20 30 jul.16 sep.16 nov.16 ene.17 mar.17
Pendientes de tasas EE.UU. (2) Vggisagéér:;ilszs EE.UU: Breakeven a 1 afio (2)
(puntos base) (puntos ba:e) (porcentaje)
85 2.5
3M B 0
65
2y o 1.5
1.0
45 SY
0.5
55 10y . 0.0
jul.16 sep.16 nov.16 ene.17 mar.17 -20 -10 0 10 20 jul.16  sep.16 nov.16 ene.17 mar.17
9 —5-2 afos — 2 afios-3 meses

(1) Barras transparentes indican maximos. (2) Linea vertical indica eleccién en EE.UU. Fuente Bloomberg.
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EE.UU: High Yield Spread (*) MOVE Index (*)
(puntos base) (puntos base)
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EMBI spread (*) Volatilidad en Ec. Avanzadas (*)
(puntos base) (porcentaje)
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10
(*) Linea vertical corresponde a RPM Mar.17. Fuente: Bloomberg y JPMorgan.
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EMBI spread (*) Rendimiento en Bolsa (*)
(puntos base) (indices 30.junio.2015=100)

800 140 200

625 120 150
450 \/\"‘.\M 100 100
| -
275 4\ 80 50
100 | 60 0
ene.15 sep.15 may.16 ene.17 ene.15 sep.15 may.16 ene.17

—— Argentina Brasil — Chile — Colombia —— México — Peri

1
(*) Linea vertical corresponde a RPM Mar.17. Fuente: Bloomberg.
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Latam: TCN (*)
(indice 01.ene.16=100)

Exp. Commodities: TCN (*)
(indice 01.ene.16=100)

130 110
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70 85
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— Colombia —— México — Peri — N. Zelanda —— Noruega

12

(*) Linea vertical corresponde a RPM Mar.17. Fuente: Bloomberg.
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Flujos de capitales (1) Evolucion TCN del Modelo (2)

miles de millones de délares, mes movil i )
12 (mi | vil) (Desviaciones estandar por sobre nivel del 1/1/15)

Emergentes Ex. Chinay Latam 3

4 América Latina

Residuos modelo TCN (2)

(desviaciones estandar)
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13 (1) Datos corresponden a flujos de no residentes al 05 de abril de 2017. Punto verde indica dato spot. (2) Estimacion en base a modelo de fundamentos
que considera la evolucidn de precios del petréleo y principales commodities de exportacion, délar Broad, diferenciales de tasas con EEUU y medidas de
riesgo, entre otros. Fuente: Bloomberg y EPFR
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Economia internacional

Indicador

Estados Unidos
PIB, (t/t anualizado), 3a entrega
Produccién industrial, sa (m/m)

Ordenes de bienes durables, ex-tranporte, sa (m/m)

Confianza del consumidor Conference Board
Creacion de empleo total, sa (miles)

Tasa de desempleo, sa

Creacion de empleo ADP, sa (miles)

Zona Euro
Produccién industrial, sa (a/a)
Ventas minoristas, sa (a/a)

Alemania
Ventas minoristas, sa (a/a)
Produccién industrial, sa (a/a)

Japon
Ventas minoristas, sa (a/a)

Reino Unido
PIB (a/a)
Ventas minoristas (ex-combustible), sa (m/m)

Canada
PIB mensual (a/a)

Latinoamérica

Argentina: PIB (a/a)

Argentina: Actividad Econdmica (a/a)
Argentina: Produccién Industrial (a/a)
Brasil: Actividad Econémica (a/a)
Brasil: Produccion Industrial (a/a)
Brasil: Ventas Minoristas (a/a)
Colombia: Actividad Econdmica (a/a)
México: Actividad Econémica (a/a)
México: Produccion Industrial (a/a)
México: Ventas Minoristas (a/a)

14
Fuente: Bloomberg.

4116
Feb.
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Mar.
Mar.
Mar.
Mar.

Feb.
Feb.

Feb.
Mar.

Feb.

4t16
Feb.

Ene.

4t16
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Ene.
Feb.
Feb.
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Feb.
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0.0
0.5
125.6
98
4.5
263

_._.
o N

-2.1
2.5

0.1

1.9
4.1

2.3

-2.1
1.1
-6.0
-0.8
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Produccion Industrial por paises (1) Produccién Industrial SS.CC. (*)
(variacion anual, porcentaje) (variacién anual, porcentaje)

dic-16 ene-17  feb-17 12 58
EE.UU (m/m) 0.7 -0.1 0.1
Zona Euro 2.7 0.2 1.2
Jap6n 3.2 3.7 4.8 6 >4
Reino Unido 4.3 3.3 2.8

0 50
Argentina -2.3 -1.1 -6.0
Brasil -0.2 1.4 -0.8 -6 46
Chile 1.4 -1.2 -7.6
Colombia 2.7 -0.2 -
México -0.6 -0.1 -1.7 -12 42
Perd 3.9 - - 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17
Rusia 0.2 2.3 -2.7
Turquia 1.6 2.6 1.0 6 54
R. Checa 2.7 10.3 2.7 5
Hungria 1.9 1.6 7.0 53
Polonia 2.1 9.1 1.2 4
China 6.0 - - 3 52
India -0.1 2.7 — 2
Indonesia 4.3 4.5 - 51
R. de Corea 4.8 1.6 6.6 1
Filipinas 22.1 7.1 10.7 0 50
Canada 2.3 2.5 3.5 14 15 16 17
Sudafrica -0.9 0.1 -2.4
— Produccién Industrial PMI Global manuf. JPM —

(*) Excluye Argentina. Ultima cifra corresponde a febrero de 2017. Fuente: Bloomberg.
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EE.UU: Proyecciones de crecimiento 1T17 EE.UU: Creacién de Empleo

(variacién trim. anualizada, porcentaje) 400 (variacion mensual, miles)

4
2 ‘/f:&
1 o

0 -200
oct.16 dic.16 feb.17 abr.17 11 12 13 14 15 16 17
= Bloomberg = Fed NY —— Fed Atlanta = ADP = NFP Diferencia
EE.UU: Indice de sorpresa Bloomberg EE.UU: Perspectivas Manufactureras
(puntos porcentuales) (Indice de difusion, pivote=50)
2 60 10
1
55 5
0
50 .. A\ — |I|. ] 0
-1 ol Ll (AL ' |||' il
-2 45 -5
00 02 04 O06 08 10 12 14 16 12 13 14 15 16 17
—— Encuestas —— Datos Econ. y Encuestas = |SM = PMI Markit = Diferencia (Der.)

16
Fuente: Fed de Atlanta y Bloomberg.
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EE.UU: Estimacion de Crecimiento 2017 EE.UU: Tasa de Desempleo
(Porcentaje de respuestas) 10 (porcentaje) 20
50 9 18
8 16
40 7 14
6 12
30 5 10
20 4 8
10 - T.desempleo — T.Desempleo U6
EE.UU: Confianza del consumidor C. Board
0 140 (indice de difusion 1985=100)
1.5 1.8 2.1 2.5 2.8 3.1
e 07— NOV. = 13- Mar. 30
EE.UU: Crecimiento del consumo Privado 20
(variacion anual, porcentaje)
4 08 10 12 14 16
3 EE.UU: Salarios y Expectativas aumento Ingreso (*)
(Var. a/a, indice de difusién 1T66=100, pm3m)
2 3.5 154
3.0 143
T
2.0 121
’ 12 13 14 15 16 - o
®m No Durables m Durables m Servicios 08 .]O 12 14 16 18
—— Salarios —— Exp. Aum. Ingreso (+12m)
17 (*) Expectativas de aumento en el ingreso de hogares en el préximo afio, del indice de Confianza del Consumidor

(*)
de la U. de Michigan. Fuente: BEA, Bloomberg y Consensus Forecasts.
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ZE: PIB, PMI Compuesto y Exp. de Negocios (*) ZE: Brecha de Producto y Desempleo
(var. % t/t anual.; indice de difusién, pivote=50; indice, prom. LP=50) (% del PIB potencial; porcentaje)
4 60 4.0
*
°
2 o 54 ¢
2.0
e ¢
0 48
*
0.0 .9 °
-2 42 . ¢ °
.
*
-2.0 . ¢
-4 36 . J*
-6 30 -4.0
02 04 06 08 10 12 14 16 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18
PIB PM| — ESI — + FMI U (inv.)

1 (*) Exp. de Negocios corresponde a indice de Sentimiento Econémico (ESI).
uente: Bloomberg, FMI WEO Oct.16
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Indicadores de corto plazo PIBy Componentes
(variacién anual, porcentaje) 16 (variacion anual, porcentaje)
2015 2016 ene-17 feb-17
Activ. M. -4,2 -4,5 -0,8 - 8
< V. Min. -4,2 -6,2 -1,2 -3,2
& P, Ind. -8,2 -6,5 1,4 -0,8 0
Desemp. 8,3 11,3 12,6 13,2
Activ. M. 3,3 1,9 1,2 — _8
— V. Min. 2,6 1,2 -2,2 —
S p.ind. 1,3 3,9 0,2 - 12 PIB Resto (*)
Desemp. 8,9 9,2 11,7 10,5
Activ. M. 2,5 2,2 3,0 - 6
% V. Min. 5,1 8,7 4,9 -
S P.Ind. 1,0 0,0 -0,1 -1,7 0
Desemp. 4,3 3,9 3,6 3,5
_ Activ. M. 3,2 3,9 4.8 - Inversidn
5 P.iInd. 2,2 4,0 4,0 - -6
Desemp. 6,4 6,7 7,2 7,7 40
. Activ. M. 2,6 -2,2 1,1 -
? V. Min. 2,1 -7,2 -2,5 -4,1 20
P. Ind. 0,1 -4,5 -1,1 -6,0
Activ. M. 2,3 1.6 1,5 1,3 0
2 v, Min. 2,5 3,9 3,8 -0,3
G P.Ind. 0,8 -1,5 -1,2 -7,6 20
Desemp. 6,3 6,5 6,2 6,4 10 11 12 13 14 15 16
- Argentina Brasil == Chile === Colombia e MEXiCO — Peru

(*) Argentina, Brasil, Colombia, México y Peru excluyen mineria y extraccion y EGA. Ademas, Argentina excl. agricultura y

esca, Brasil excl. agropecuario, Colombia excl. a[gricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca, México excl. agricultura,

19 forestal, caza y pesca y Per excl. pesca. Chile excl. pesca, mineria y EGA. Fuente: DANE, INDEC, INEI, IBGE, Banco Central de
Chile, Confederacién Argentina de la mediana empresa y Bloomberg.
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Precios de Commodities (1)(2)

GSCI energia

(porcentaje, variacion)

Precios de Commodities (4)(5)
(variacién, desde el IPOM de marzo 2016)

C 9.1 I | 31.7

GSCI comm (I 5.2 I 19.0

GSCI metales | . -2.1 H 0O 20.0

GSCI granos 1 0.1 | | 0.2

FAO alimentos [ | -2.8 I 14.2

FAO cereales [ -1.8 | -0.3

US Broad | 1.3 (W] -3.3

Oro 5.6 12.3

Carbon 12.2 22.4

Hierro (3) 67.8

Cobre -2.4 2.5

Arroz 5.1 6.3

Soya -4.7 -13.3

Maiz 1.2 -2.7

Trigo 0.4 5.5

Celulosa 1.7 -2.7

Gas natural 2.0 35.6

Gasolina 17.5 33.5

Petréleo WTI 9.8 42.4

Petréleo Brent 7.3 67.3
-20 -15 -10 -5 O 5 10 15 20 -25 0 25 50 75

(1) Promedio de los tres ultimos dias habiles al 13/04/17 respecto al precio al promedio de los tltimos 3 dias previos al cierre de la RPM de marzo. (2)
Fao muestra var. del indice de marzo respecto al febrero. (3) Precio de importacién de puerto de Qingdao, China. (4) Promedio de los tres tltimos dias

20 habiles 13/04/2017 respecto al promedio de los tltimos dias previos al cierre estadistico IPoM Mar.16. (5) Fao muestra var. indice de 03/17 respecto de
02/16. Fuente: Bloomberg y FAO
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Precios de Commodities Posiciones especulativas (*)
120 101 (Contratos: serie normalizada, std. dev.)
3
100 o5 ,
80 1 v
89
60 0
40 83 -1
20 77 -2
340 101 4
95
290 2
89
240 0
83
190 77 -2
13 14 15 16 17 ene.13 ene.14 ene.15 ene.16 ene.17
US Broad e == CObre (Us$/Ib) == Brent (US$/b)

21
(*) Linea vertical corresponde a RPM Mar.17. Posiciones largas menos cortas. Fuente: Bloomberg.
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65

60

55

50

45

22

spot ml2 m24 m36 m48 m60
——Pre OPEP ——Post OPEP ——Ipom. Mar - - spot
Ajuste en la produccién OPEP
(mil. de barriles diarios)
Paises Ref.oct Acuerdo Mar.17
Algeria 1,1 1,0 1,1 A
Angola 1,8 1,7 1,6 v
Ecuador 0,5 0,5 0,5 =
Gabon 0,2 0,2 0,2 ~
Iraq 4,6 4.4 4.4 ~
Kuwait 2,8 2,7 2,7 ~
Qatar 0,6 0,6 0,6 =t
A.Saudita 10,5 10,0 10,0 | =
EAU 3,0 2,9 2,9 ~
Venezuela 2,1 2,0 2,0 ~
Irdn 3,7 3,8 3,8 =
Libia 0,5 0,5 0,6 A
Nigeria 1,6 1,6 1,5 v
Tot. OPEP 33,1 31,9 31,9

Petréleo: Curva futuros pre/post OPEP
(dolares el barril)

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

540
440
340
240
07z 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17
Produccion de petréleo y plataformas
(plataformas; mill. de barriles) 9.9
1600 )
9.6
1200
9.3
800
9.0
400 8.7
0 8.4
ene.15 jul.15 ene.16 jul.16 ene.17

— Plataformas Prod. petroleo —

Fuente: Bloomberg, OPEP y Goldman Sachs.
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Importaciones de Cobre de China Cobre: Proyecciones de Balance 2017
(miles de toneladas métricas) (miles de tm)
1100 Barclays abr-16 abr-17 17-16 Precio
Balance 166 -109 _275E,m US$057
900 3 -1,1% 28%
Produccién 23,550 23,685 135
Demanda 23,384 23,794 410
700 GS abr-16  abr-17 | 17-16 | Precio
-866tm Us$67
500 Balance 688 -178 ~3.8% 35%
Produccién 22,698 22,633 -65
300 Demanda 22,010 22,811 801
CRU abr-16 abr-17 17-16 Precio
EFMAM]J] J ASOND Balance 139 118 —_%]]tz/ro] Uz?;o
— 2015 ==-Prom.10-14 — 2016 & 2017 Produccion 22,593 22,734 141
Demanda 22,454 22,616 162
PMI Manufacturero China(*) Inventarios de cobre en bolsa
(indice de difusién, pivote 50) 1000 (miles de toneladas métricas)
52
\ 750
0 = 500
48 250
0
46 13 14 15 16 17
- 13 14 15 16 17 mm LME Comex mm SHFE

(*) Linea punteada oficial Fuente: Bancos de Inversion, Bloomberg y CRU.



Economia internacional

Inflacién Mayorista: IPP IPP Principales Socios (*)
(variacion anual, porcentaje) 10 (variacion anual, porcentaje)
mar-16  sep-16 feb-17 mar-17
EE.UU -0.1 0.0 2.2 2.3
Zona Euro -4.0 -1.9 4.5 -
Alemania -3.1 -1.6 3.1 —--
Francia -3.9 -1.8 3.9 -
Italia -3.9 -1.0 3.7 -
Espana -5.4 -3.2 7.3 -
Japon -4.0 -3.8 1.1 1.4
Reino Unido -0.7 0.8 3.7 3.6
Brasil 6.1 3.1 0.3 -
Chile -1.7 -1.9 8.7 -
Colombia 8.0 8.1 5.2 4.7
México 2.9 5.6 11.6 10.7
Peri 1.8 1.0 1.1 1.8 5
Rusia 0.8 3.1 15.1 -- 2.5 ZE f
Turquia 3.8 3.0 15.4 16.1
R. Checa -4.5 -3.4 3.1 — 0
: -2.5 —
China -4.3 -0.8 7.8 7.6 N \—-/\_/
India -0.5 3.9 6.6 —- _5
Indonesia 11.1 10.3 8.7 6.8 6 ;
R. de Corea -3.3 -1.8 4.2 - Japon
Tailandia -2.4 -0.4 3.9 2.6 3
) 0
Canada -1.9 -1.2 3.5 -
Sudafrica 7.1 7.2 5.6 —-— -3
24 (*) En Japén, linea punteada incluye efecto impuestos. 6

Fuente: Bloomberg. 13 14 15 16 17



Economia internacional

Inflacion: IPC Inflacién Headline por regién (*)
(variacion anual, porcentaje) (variacion anual, porcentaje)
feb-17 Esperado mar-17 8
EE.UU 2.7 2.6 -
Zona Euro 2.0 1.8 1.5 6
Alemania 2.2 1.9 1.5
Francia 1.4 1.4 1.4 4
Italia 1.6 1.6 1.3
Espana 3.0 2.7 2.1
Japoén 0.3 - - 2
Reino Unido 2.3 2.3 2.3
0
Brasil 4.8 4.6 4.6
Chile 7 2.8 2.7
f/l%'fircnob'a 2-; ‘;; ‘S‘-Z Desvios respecto a la meta por regién (*)
Peri 3:3 3'5 4:0 . (variacién anual, porcentaje)
Rusia 4.6 4.3 4.3
Turquia 10.1 10.7 11.3 2
R. Checa 2.5 2.6 2.6
China 0.8 1.0 0.9 0
India 3.7 3.9 3.8
Indonesia 3.8 3.8 3.6
R. de Corea 1.9 2.1 2.2 -2
Tailandia 1.4 1.3 0.8
12 13 14 15 16 17
Canada 2.0 -— -
Sudafrica 6.3 - - = Avanzados =—— LATAM —— Ex. Commodities

25 (1) Regiones ponderadas a PPP: Avanzados: EE.UU., ZE y Japén. Latam: Argentina, Brasil, Colombia, Chile, México y
Peru. Exp. Com.: Australia, Canada, Noruega, Nueva Zelanda y Sudafrica. Fuente: Bloomberg y BCCh.



Economia internacional

Desvio IPC Total: LATAM Desvio IPC Total : Exp. de Commodities (2)
(variacién anual, porcentaje) (variacion anual, porcentaje)
8 4
2
0
-2
12 13 14 15 16 17 12 13 14 15 16 17
IPC Core: LATAM (1) IPC Core: Exp. de Commodities (2)
(variacién anual, porcentaje) (variacion anual, porcentaje)
10 6
4
5
2
0 0
12 13 14 15 16 17 12 13 14 15 16 17
Brasil —— Chile —— Colombia —— MéXiCO = Peri —— Australia —— Canada —— N. Zelanda

26 (1) Core de Colombia excl. excluye alimentos. (2) Para Canada y Chile corresponde a promedios trimestrales.
Fuente: Banco Central de Chile y Bloomberg.



Economia internacional

TPM LATAM TPM Exp. Commodities
(porcentaje) (porcentaje)
8 16 6
m 5
—— \ 3 /./ A
1 ~—_
2 4 0
12 13 14 15 16 17 12 13 14 15 16 17
TPM Reales LATAM TPM Reales Exp. Commodities
(porcentaje) (porcentaje)
4 11 3
3 /_/L 9 2
2 / 7 1
1 ,é § X 5 0
0 3 -1 -
_-I -l _2 x\/\
213 14 s 16 17 12 13 14 15 16 17
Brasil == Chile —— Colombia —— MéXiCO === Peri —— Australia === Canada —— N. Zelanda

27
Fuente: Banco Central de Chile, de Peru, de Colombia y Bloomberg.



Escenario interno




Mercados financieros

Tasas de interés

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

Tasas mercado monetario

SPC 90d 2,79 4,15 -22,0 -53,2 -59,8 -73,0 -78,6

SPC 180d 2,70 4,16 -22,7 -48,3 -55,2 -76,9 -86,9

SPC 360d 2,64 4,25 -25,8 -45,0 -53,7 -76,5 -100,2
Spreads mercado monetario (3)

Prime-SPC 90d 20,0 49,3 -4,0 -3,3 -25,7 6,9 -2,9

Prime-SPC 180d 32,7 70,1 2,0 -1,6 -35,7 3,7 -3,6

Prime-SPC 360d 55,6 89,3 4,7 3,4 -27,1 10,0 16,4
Tasas bonos nominales y reales

BCP-2 2,95 4,8 -27,5 -23,0 -72,7 -65,3 -91,2

BCP-5 3,50 5,4 -39,1 -24,5 -58,1 -43,2 -72,0

BCP-10 3,88 5,7 -48,8 -36,3 -59,5 -35,8 -68,6

BCU-2 0,38 1,9 -26,7 -16,0 -110,7 -57,6 -46,0

BCU-5 0,74 2,3 -26,9 -13,6 -59,6 -27,9 -44,0

BCU-10 1,08 2,5 -28,2 -20,4 -49,9 -20,6 -45,1
Tasas de colocacion (4)

Consumo 22,0 27,7 -132,0 -132,0 -62,4 -113,6 -110,4

Hipotecario 3,5 4,4 -8,0 -8,0 -4,0 -19,4 -28,7

Comerciales 8,2 8,8 -66,0 -66,0 61,4 130,2 102,3

(1
(2
3
4

) Datos de tasas actuales corresponden a datos disponibles al 11 de abril.

) Corresponde a promedio de 10 ultimos dias al cierre estadistico de cada IPoM.
) Corresponde a diferencia entre tasas prime y tasas swap promedio camara al plazo indicado.
(4) Tasas de colocacién actual corresponde a marzo de 2017.
29 Fuente: Banco Central de Chile.




Mercados financieros

3,5

3,3

3,1

2,9

2,7

2,5

dic.16 ene.17 feb.17 mar.17 abr.17

30

Tasas swapsy forward (*)
(porcentaje)

=—SPC 1 ano
= SPC 2 anos

3,50

3,30

3,10

2,90

2,70

2,50

Tasa forward a 2 afios

3,50
3,25
3,00
2,75
2,50
2,25

3,50
3,25
3,00
2,75
2,50
2,25

Expectativas TPM: EOF

(porcentaje)

1q marzo
2gq marzo

| 1q abril

6m 12m 24m
Expectativas TPM: EEE
(porcentaje)
Marzo
m Abril
11m 17m 23m

(*) Linea vertical negra corresponde a fecha RPM, linea vertical azul corresponde a publicacién Minuta RPM.

SPC corresponde a swap promedio camara.
Fuente: Banco Central de Chile.



Mercados financieros

Tasas largas en economias emergentes (*)
(cambio acumulado desde 02 de enero de 2017, porcentaje)

0,4 0,4
0,2 0,2
0,0 0,0
-0,2 -0,2
-0,4 -0,4
~0,6 -0,6
-0,8 -0,8
ene.17 feb.17 mar.17 abr.17
— Chile — Peru — Australia
Colombia — México — Nueva Zelanda

(*) Cambios en tasas de bonos nominales a diez afnos.
31 Fuentes: Banco Central de Chile y Bloomberg.



Mercados financieros

32

EMBI Chile CDS bono soberano 5 anos
(datos diarios, puntos base) (datos diarios, puntos base)
300 170
280 160
260 150
220 130
120
200
110
180 100
160 90
120 70
]00 [ T T T T T T 60 [ T T T T T T
11 12 13 14 15 16 17 11 12 13 14 15 16 17

(*) Linea vertical corresponde a RPM de marzo del 2017.
Fuente: Bloomberg.



Mercados financieros

Tasas colocaciones de consumo (1)

(porcentaje)
30 6
28 \ 5
25 4
23 3
20 | : : : : -

12 13 14 15 16 17

Tasa créditos de consumo

(1) Tasas promedio ponderadas.

PM =—

Tasas colocaciones de vivienda (1)

(porcentaje)
5 3,0
4 1,5
3 I T T T T T 0,0

12 13 14 15 16 17
=—==Tasa colocaciones vivienda BCU-5 (t-1) (2)

Tasas colocaciones comerciales (1)

(porcentaje)

10 6
9 5
8 4
7 3
6 2

12 13 14 15 16 17
=-=Tasa créditos comerciales TPM e

(2) Ultimo dato corresponde a marzo de 2017. Se presenta con desfase temporal.
33 Fuentes: Banco Central de Chile y Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras.



Mercados financieros

Colocaciones de consumo nominales (1)
(serie desestacionalizada, porcentaje)

Colocaciones para la vivienda en UF (1)
(serie desestacionalizada, porcentaje)

2,0 20 1,5
1,5 15 1.0
1,0 10
0,5 . s 0.5
0,0 0 0,0
12 13 14 15 16 12 13 14 15 16 17

34

Colocaciones comerciales nominales (1)
(serie desestacionalizada, porcentaje)

4 20
2 13
0 v’ 7
<
-2 0

12 13 14 15 16 17

— Variacién mensual (2) Variacion anual —

(1) Puntos corresponden a datos de stock estimados de marzo 2017. (2) Promedio mévil trimestral.

Fuentes: Banco Central de Chile y Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras.

18

12



Mercados financieros

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

100 100 100 100
Menos restrictivo Menos restrictivo
50 50 50 50
-50 -50 -50 -50
Mas restrictivo Mas restrictivo
-100 -100 -100 -100
05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17
—— Empresas constructoras Empresas inmobiliarias
——Hipotecarios para la vivienda —— Consumo Grandes empresas ——Pymes

Cambio en la demanda de crédito

(porcentaje neto de respuestas)
100 100 100 100

Mas fuerte

Mas fuerte

50 50 50

0 0 0
-50 -50 Vv Ay =50

Mas débil Mas débil

-100 -100 -100 -100

05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17

———Empresas constructoras Empresas inmobiliarias

——Hipotecarios para la vivienda —— Consumo Grandes empresas ——Pymes

35 Fuente: Banco Central de Chile.



Mercados financieros

Tipo de cambio real Tipo de cambio (1)
(indice 1986=100) (datos diarios, indice enero 01.02.2016=100)
105 105 110
105
100 100
100
95 95 95
90 ‘
90 90
85
85 [ | | | | | | | 85 80
10 11 12 13 14 15 16 17 abr.16  jul.16 oct.16 ene.17 abr.17
=== TCM otros emergentes (2)  ====TCM Latam (3)
TCM exportadores (4) == TCM desarrollados (5)
=== China

(1) Linea gris vertical indica RPM marzo del 2017. (2) Considera Corea, India, Rusia y Sudafrica. (3) Considera Argentina,
Brasil, Colombia, México y Peru. (4) Considera Australia, Canada y Nueva Zelanda. (5) Considera Euro, Japon y UK.
36 Fuentes: Banco Central de Chile y Bloomberg.



Mercados financieros

Bolsas latinoamericanas MSCI (1) , (!IPSA re%l] £2])00
(indice ene.13=100) (indice ene.01=100)
110 110 350
100 100
90 90
250
80 80
70 V\ N/ 70
150
60 60
50 50
40 | . . | 40 50
13 14 15 16 17 01 03 05 07 09 11
—Brasil — Chile — Colombia
—México Peru — Latam

(1) Ultimo dato corresponde al spotdel 11 de abril de 2017.
(2) Deflactado por IPC.
37 Fuentes: Banco Central de Chile y Bloomberg.



Expectativas

Expectativas para la TPM abril 2017
(porcentaje)

100
80
60
40

20

2,50 2,75 3,00 3,25

mm Bloomberg (*)

(*) Respuestas desde el 07 al 12 de abril. En esta ocasion corresponde a 16 encuestados.

38  Fuentes: Banco Central de Chile y Bloomberg.

100

80

60

40

20

Expectativas para la TPM mayo 2017

100

80

60

40

20

. EOF

2,50

(porcentaje)
2,75 3,00
EEE

3,25

100

80

60

40

20



Expectativas

Expectativas para la TPM (1)

(porcentaje)

4,00 4.00
3,75 3,75
3,50 - 3,50
3,25 / 3,25
3,00 ¢ 3,00
2,75 L 2,75
2,50 2,50
2,25 2,25

jul.16 ene.17 jul.17 ene.18 jul.18 ene.19
=== Forward actual (1) = TPM @ EOF 1q abril (2)
== RPM marzo === |PoM marzo EEE abril (2)

(1) Utiliza tasas simple anual en base 360. Considera datos hasta el 12 de abril de 2017. Area corresponde a
diferencia entre forward maximay minima desde la ultima RPM. (2) Barra representa décil 1 y 9.
39  Fuentes: Banco Central de Chile y Bloomberg.



IMACEC
(variacion anual, porcentaje)
5
4
3
2
1
0
-1
-2
14 15 16 17
B No minero Bl Minero —IMACEC

40 Fuente: Banco Central de Chile.



Actividad y demanda

IACM durable (*)

(variacion anual promedio movil trimestral,
porcentaje)

20

10

0 LR NI
I!I i

-10
12 13 14 15 16 17

Equipamiento hogar = Autos

= |ACM durable

IACM no durable (*)

(variacion anual promedio movil trimestral,

porcentaje)
12 12
8
4
0
-4 -4

16 17

12 13 14 15

mm Otros Alim. beb. y tab.
Vest. y art. personal == Mat. const.y
—|ACM no durable ferreteria

(*) Periodo anterior a 2014 empalmado manteniendo las variaciones mensuales del IVCM.
41 Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.



Actividad y demanda

Percepcion de los consumidores IPEC (1) Masa salarial real
(indice, porcentaje) (variacion anual, porcentaje)
60 60 9 9
' )
50 ) N 50
?’* "1 ‘ J 6 6
40 "\ ;40
W W 3 3
30 30
20 20 0 | I | | . - 0
10 10 -3 -3
060708091011121314151617 12 13 14 15 16 17
= |PEC === Compra durables (2) Asalariado Cuenta propia y resto

- Empleo

(1) Valor sobre (bajo) 50 puntos indica optimismo (pesimismo). (2) Corresponde al promedio simple del porcentaje de respuestas afirmativas de
las sicTzuientes preguntas: ;Diria usted que actualmente estamos en un buen momento o un mal momento para comprar vivienda?, ;Diria usted que
actualmente estamos en un buen momento o un mal momento para comprar auto? y ;Diria que actualmente estamos en un buen o un mal
momento para comprar articulos para el hogar como muebles, refrigerador o cocina?. (3) Deflactado por IPC (base afno 2013=100).

42 Fyentes: Adimark, Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.



Actividad y demanda

] Indicadores de edificacion Importaciones de capital (1)
(indice 2009=100, promedio movil trimestral de la (variacion nominal anual, porcentaje)
serie desestacionalizada)
180 180 80
160 150
140 120
120 90
100 60 -60
12 15 06 0708091011 1213141516 17
=== \/enta de Superficie ——Capital sin otros transportes (2)
proveedores autorizada Capital total
== Empleo Mat. para construccion,
construccion ferreteria y pintura (IACM) —IPSA (t-2) 3)

(1) Series trimestrales. (2) Excluye aviones y otros vehiculos de transporte no comunes (trenes, helicopteros, barcos). (3) Se
presenta con desfase temporal.

43 Fuentes: Banco Central de Chile, Bloomberg, Camara Chilena de la Construccién e Instituto Nacional de Estadisticas.



i) Actividad y demanda

Percepcién de los empresarios IMCE (*)

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

060708091011121314151617

= TOtal === Sin mineria

Percepcién de los empresarios IMCE (*)
(indice)

40

30

20

10

060708091011121314151617

— |ndustria

— Comercio

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

44 Fuente: Icare/Universidad Adolfo Ibanez.

h

- Construccion
—Total

L

70

60

50

40

30

20

10



Actividad y demanda

Produccion minera
(variacion anual, porcentaje)

20 20
10 / 10
: | | A‘\4\ -

10 10

_20 | 50

11 12 13 14 15 16 17

—=SING —IMACEC minero

Exportaciones de bienes FOB
(variacion nominal anual, porcentaje)

24

12

-12

-24
12 13 14 15 16 17

B Industriales Agropecuarias,

24

12

-12

-24

silvicolas y pesqueras

Mineras == Total

45 Fuentes: Banco Central de Chile y Coordinador Eléctrico Nacional.



Empleo, salarios y precios

Empleo Empleo asalariado
(variacion anual, porcentaje) (indice enero 2013=100, serie desestacionalizada)
9 15 105
6 10 100
3 5 95
0 |/ ] ] 0 90
_3 _5 85 [ | | | | [ [ [
10 11 12 13 14 15 16 17 10 11 12 13 14 15 16 17
— Asalariados Cuenta propia — === Gran Santiago (U. de Chile) === Pais (INE)

=== Region Metropolitana (INE)

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



Empleo, salarios y precios

47

Empleo asalariado
(variacién anual, porcentaje)

6 6
4 4
i
2 I 2
| l ‘ ||| |
0 ‘ ll (| P F“ 0
| [l' W
-2 -2
-4 -4
o6 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17
mmmm Asalariado I Mineria i Industria B Ss. fin. y comunales
Agricultura I Construccion Comercio Otros (*)

(*) Otros incluye EGA vy Transporte, almacenamiento y comunicaciones.
Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.



Empleo, salarios y precios

Empleo asalariado Empleo asalariado
(miles de personas) (variacion anual, porcentaje)
6.000 6.000 12 12
5.500 5.500 9 9
5.000 5.000
6 6
4.500 4.500
3 3
4.000 4.000
A
3.500 3.500 O ———————— '\ 0
3-000 [ T T T T T T T 3-000 _3 _3
10 11 12 13 14 15 16 17 11 12 13 14 15 16 17
e [N E e SIL (*)

(*) Servicio de Informacién Laboral del Ministerio del Trabajo. NUmero de trabajadores construido a partir de la
base de datos de Afiliados al Seguro de Cesantia. Informaciéon hasta noviembre de 2016.
48 Fuentes: Instituto Nacional de Estadisticas y Ministerio del Trabajo.



Empleo, salarios y precios

49

10

Salarios nominales (1) CMO nominal (1)
(variacion anual, porcentaje) (promedio movil trimestral, variacion anual,
porcentaje)
10 12 12
8 9 9
6 6 6
4 3 3
5 0 0
07 09 11 13 15 17
07 09 11 13 15 17
== CMO  ==Promedio CMO 2001-2014 Total I Comercio Ml S. financieros

e [REM == Promedio IREM 2001-2014 “S. comunales (2) WM Construccion [l Industria

(1) Series empalmadas con la variacién mensual en enero 2010.
(2) Corresponde a Administracion Publica, Ensefianza, Ss. Sociales y Salud, y Otros Ss. Comunitarios.
Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.



Empleo, salarios y precios

50

Salarios reales (1) Diferencial de crecimiento de salarios e
(variacion anual, porcentaje) indexacion habitual por inflacion (2)
(variaciéon nominal anual, porcentaje)
10 6 6
4 4
A
2 N 2
| 0 0
-4 -2 -2
06 08 10 12 14 16 07 09 11 13 15 17
== CMO = = Promedio CMO 2001-2014 s CMO === Promedio CMO 2001-2014
e== |REM === Promedio IREM 2001-2014 IREM Promedio IREM 2001-2014

(1) Series empalmadas con la variacion mensual en enero 2010.
(2) Para detalle del calculo ver IPoM enero 2008 recuadro V.1.
Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.



Empleo, salarios y precios

Empleo asalariado
(variacion anual, porcentaje; indice)

8 80
6 70
4 60
2 : M 50
\ W/ Y
-2 30
_4 20

06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17

- Asalariado INE IMCE empleo (t-7) (*) ==

(*) Promedio simple del IMCE empleo en comercio, construccion e industria. Valor sobre (bajo) 50 puntos indica
aumento (disminucién) del empleo a 3 meses. Se presenta con desfase temporal.
51 Fuentes: Instituto Nacional de Estadisticas e Icare/Universidad Adolfo Ibanez.



Empleo, salarios y precios

52

IPC (*)
(variacion anual, porcentaje)
6 6
5 5
4 4
3 3
0 . . : 0
-1 -1
-2 -2
11 12 13 14 15 16 17
Bienes SAE (28,6%) mmm Servicios SAE (43,6%) e |PC
Alimentos (19,1%) Energia (8,7%) e |PCSAE

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



Empleo, salarios y precios

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

6 6
5 5
4 4
3 3
2 2
] 1
0 . . . . . — 0
11 12 13 14 15 16 17
MPV —TMVC —IPC —IPCSAE

(*) MPV: media podada del IPC que excluye las subclases con menores y mayores variaciones mensuales, mas detalles ver
Cordova 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.

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



Empleo, salarios y precios

[tems que suben (¥)

IPC IPC SAE
80% 80%
60% 60%
A 7y A
40% 40%
20% [ T T T T T T T T | | | 1 20% I I I I I I I I I I I I I
ene mar may jul sep nov ene mar  may jul sep nov
Bienes SAE Servicios SAE
80% 80%
A
60% 60%
A
40% A 40%
20% T T T T T T T T T T T T ) 20% [ T T T T T T T T T T T ]
ene mar may jul sep  nov ene mar may jul sep  nov

e Promedio 2002-2016 o= 2(0]5 == 2016 A 2017

(*) Area sombreada corresponde al periodo 2002 - 2015. Porcentaje de productos cuya variacién mensual respecto al mes
anterior es positiva.
54 Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.



Empleo, salarios y precios

[tems que suben (¥)
(promedio movil trimestral)

IPC IPC SAE
80% 80%
60% AVdWW 60%
40% M """ . 40% AN - AARA AN ANSATETERE S s s
20% 20%
O% [ T T T T T T T O% I T T T T T T T
02 04 06 08 10 12 14 16 02 04 06 08 10 12 14 16
Bienes SAE Servicios SAE
80% 80%
60%
60% A
20% 20%
O% : I I I I I I I 0% I T T T T T T T

(*) Porcentaje de productos cuya variacion mensual respecto al mes anterior es positiva.
55 Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.



1) Mercados financieros
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Mercados financieros

Inflacién swap 1 en 1 (*)
(porcentaje)
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(*) Punto corresponde a dato spot. 10 de abril.
57 Fuente: Banco Central de Chile.
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Expectativas
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Expectativas crecimiento del PIB 2017
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Fuentes: Banco Central de Chile.

Expectativas crecimiento del PIB 2018
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Glosario

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

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

BML: Bolsa de Metales de Londres.

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

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

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

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

CMO: Costo mano de obra.

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

Combustibles: Agrupaciéon industrial ligada
a la refinacién de combustible.

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

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

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

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

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

EOF: Encuesta de operadores financieros.

ENE: Encuesta Nacional de Empleo.

Eurocoin: indicador mensual de actividad

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

LCH: Letras de crédito hipotecario.

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



Glosario

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

M3: M2 mds depdsitos en moneda
extranjera del sector privado, 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.

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

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

SA: Serie desestacionalizada (sigla en
inglés).

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
plazo acordado, y donde el ofro
agenfe paga fasa variable sobre el
mismo monto y plazo.

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

TCN: Tipo de cambio nominal.

TCO: Tipo de cambio observado.

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

TIP: Tasa de interés promedio.

TMF: Tonelada métrica de fino.

TPM: Tasa interés de politica monetaria.

Velocidad mensual (trimestral):
Corresponde a la variacidon mensual

(timestral)  anualizada de la  serie
desestacionalizada.



