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|. Escenario Internacional

Tablal.1

EE.UU.: indicadores econémicos

Indicador Periodo Valor Esperado  Anterior
Ventas minoristas ex-autos (m/m) Feb -0,2% 0,2% 0,5%
Consumo personal nominal (m/m) Feb 0,1% 0,1% 0,4%
Confianza del consumidor Conference Board Mar 64,5 73,5 76,4
Confianza del consumidor U. Michigan (final) Mar 69,5 70,0 70,5
Creacién de empleo (miles de puestos de trabajo) Mar -80 -50 -76
Tasa de desempleo Mar 5.1% 5,0% 4,8%
Ordenes de bienes durables ex - transporte (m/m) Feb -2,6% -0,3% -1,0%
Precio de viviendas S&P/Case-Shiller Ene 180,7 181,1 185
Inicios de viviendas (miles) Feb 1.065 995 1.012
Permisos de construccion (miles) Feb 978 1.020 1.048
Venta de casas existentes (millones) Feb 5,03 4,85 4,89
Venta de casas nuevas (miles) Feb 590 578 588
Saldo de cuenta corriente (miles de millones de délares) 4T07 -172,9  -183,8  -1785
PIB (t/t anualizado) 4707 0,6% 0,6% 0,6%
ISM manufacturero Mar 48,6 47,5 48,3
ISM no manufacturero Mar 49,6 47,3 44,6
Produccion industrial (m/m) Feb -0,5% -0,1% 0,1%
Capacidad utilizada Feb 80,9% 81,2% 81,5%
Indicador lider Conference Board (m/m) Feb -0,3% -0,3% -0,4%

Fuente: Bloomberg.

Gréfico 1.2

EE.UU.: precio de viviendas
(variacion anual, porcentaje)
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(1) indice de precios trimestral, 1T00=100. Dato de 1T08, interpolado del indice mensual.
(2) Mediana de precios de viviendas existentes unifamiliares.

Fuente: Bloomberg.
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Gréfico 1.3

EE.UU.: confianza de consumidores y consumo
personal real

(indices; variacién anual, porcentaje)
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(%) Datos anteriores a 1990 construidos deflactando el consumo personal nominal por el deflactor total del
consumo personal real (PCE).
Fuentes: Bloomberg y Bureau of Economic Analysis.

Gréfico 1.4

EE.UU.: indicadores del mercado laboral

(miles de personas, promedio mensual; indices de

difusion; porcentaje)
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(*) Corresponde al porcentaje de personas que responde que si es dificil encontrar trabajo y es parte de la

encuesta de confianza de consumidores del Conference Board.
Fuente: Bloomberg.

Tabla 1.5

Zona Euro: indicadores econdémicos

Indicador Periodo Valor Esperado Anterior
Zona Euro
Empleo (t/t) 4t07 1,7% - 1,8%
Tasa de desempleo Feb 7,1% 7,1% 7,1%
Balanza comercial (miles de millones de euros) Ene -10,7 -7,0 -4,1
Ventas minoristas (a/a) Feb -0,2% 0,0% -0,1%
Retail PMI Mar 48,2 s 52,4
Ordenes industriales (a/a) Ene 7,3% 3,3% 2,1%
PMI compuesto preliminar Mar 51,8 51,9 52,8
PMI servicios preliminar Mar 51,6 51,7 52,3
PMI manufacturero preliminar Mar 52,0 52,0 52,3
Encuesta ESI. Sentimiento Econémico Mar 99,6 100,0 100,2
Alemania
IFO Mar 104,8 103,5 104,1
Actual Mar 11,5 109,5 110,3
Expectativas Mar 98,4 97,8 98,2
Confianza de consumidores Abr 4,6 4,4 4,5
Francia
Confianza empresarial Mar 109 106 107
Confianza de consumidores Mar -36 -35 -35
Espafia
Confianza de consumidores Mar 73,1 -—- 76,8
Ventas minoristas (a/a) Feb -2,7% -— -2,4%

Fuente: Bloomberg.

Gréafico 1.6

Zona Euro: PIB y Eurocoin
(variacién anual, porcentaje)
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Fuentes: Bloomberg y Center of Economic Policy Research.
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Gréfico 1.7

Zona Euro: balanza comercial
(millones de euros; variacion anual, porcentaje)
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Fuente: Bloomberg.

Tabla 1.8

Japoén: indicadores econémicos

Indlcador Periodo Valor Esperado Anterlor
Balanza comercial (miles de millones de yenes) Feb 970 1.145 -87
Exportaciones (a/a) Feb 8,7% — 7,6%
Importaciones (a/a) Feb 10,1% - 9,0%
Gasto de hogares (a/a) Feb 0,0% 2,4% 3,6%
Comercio minorista (a/a) Feb 3,1% 2,0% 1,5%
Confianza de pequefios empresarios Mar 46,6 - 44,3
PMI manufacturero Mar 49,5 - 50,8
Produccién industrial preliminar (a/a) Feb 4,2% 2,9% 2,2%
Tankan: grandes empresas manufactureras 1108 1 13 19
Tankan: proyectos de inversion (a/a) 1108 -1,6% 0,1% 10,5%
Encuesta Eco-Watchers: Actual Mar 36,9 - 33,6
Encuesta Eco-Watchers: Outlook Mar 38,2 - 39,5
Tasa de desempleo Mar 3,9% 3,8% 3,8%
Salarios (a/a) Feb 1,3% 0,6% 1,6%

Fuente: Bloomberg.

Gréafico 1.9

Japon: encuesta Tankan a grandes empresas
manufactureras
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Fuentes: Bloomberg y Cabinet Office.

Gréfico 1.11
Inflacién total por regiones
(variacion anual, porcentaje)
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(1) Promedio geométrico entre Argentina, Brasil, México y Peru.
(2) Promedio geométrico entre Indonesia, Singapur y Taiwan.
Fuentes: Bancos centrales de cada pais y Bloomberg.

Gréfico 1.10

EE.UU.: indice de EE.UU.: deflactor del
precios al consumidor PCE

(variacion anual, (variacion anual,

porcentaje) porcentaje)
5 5 5
4 4 4
3 3 3
2 2 2
1 1 1
04 05 06 07 08 04 05 06 07 08
—IPC — IPC core —PCE — PCE core
— Media podada (1) — Distrib. truncada (2) — Distribucién truncada (2)
(1) Corresponde a la mediana de la distribucion de la variacion de precios.
(2) Poda 16% de las variaciones mas altas y mas bajas de la distribucion.
Fuentes: Bloomberg, Reserva Federal de Cleveland y Reserva Federal de Dallas.
Grafico I.12
Expectativas de cambio en TPM (*)
(porcentaje)
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(*) Elaborado por el Banco Central de Chile en base a contratos futuros de tasas de interés.
Fuentes: Banco Central de Chile y Bloomberg.
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Gréfico 1.13 Gréfico 1.14
Tasas de interés de largo plazo (*) Expectativas de inflacion en EE.UU.
(porcentaje) (porcentaje)
I . . Encuesta U. Michigan y compensacion
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" . —5 aflos 10 afios —30 afios — CI Fed Cleveland
EE.UU. nominal EE.UU. real — Zona Euro Japén — U.Mich.5 afios — U.Mich.1 afio
(*) Corresponde a bonos de gobierno a 10 afios plazo. (1) Medidas extraidas de bonos del tesoro a distintos plazos.
Fuente: Bloomberg. (2) Compensacién inflacionaria Fed Cleveland a 10 afios ajustada por iliquidez y premio por riesgo inflacionario.
Fuentes: Bloomberg y Reserva Federal de Cleveland.

Gréfico 1.15 Gréfico 1.16

EE.UU.: liquidez en mercados de créditos Inyecciones de liquidez Fed por tipo de
(puntos base) operacion (1)
(miles de millones de doélares)

Premio corto plazo (*) Swap spread
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— Premio efectivo RPM Mar.08
i tock vigente al final de cada mes en . TAF y TSLF; promedio diario para SLO y X
—7 Abril 2008 (1) Stock I final de cad: TOMO, TAF y TSLF; dio di SLOy PDCF.
2) Te ket operations. (3) Term Auction Facility. (4) Securities Lending Operations (5
() Corresponde a la diferencia entre la tasa Libor a 3 meses plazo y la Fed Fund promedio de tres meses. e e e ot &) oinery on/er o e &) Securities Lending Operations 5)
Proyecciones en base a contratos futuros. Para diciembre 2007 se considera la tasa Libor de las dltimas dos ; » o s Yoy Fedoral g
semanas, es decir, desde la intervencion coordinada de los principales bancos centrales mundiales. uentes: Reserva Federal de Nueva York y Reserva Federal.
Fuente: Bloomberg.

Gréfico 1.17 Gréafico 1.18

Premios de bonos corporativos en EE.UU. Paridades cambiarias (*)
(puntos base) (indlce 01/01/2007:100)
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—— Empresas con clasificacién “A” (1) — EEUU.Q) ’ L ’
Europa (2) Japén — Délar multilateral — Chile México  — Brasil
(1) Bonos a 10 afios contra bonos del tesoro de EE.UU. a igual plazo. (2) Credit Default Swap Spreada 5 Zona Euro — Reino Unido Australia — Israel N. Zelanda

afios para empresas con grado de inversion. En el caso de EE.UU. corresponde al indice CDX.IG y en Europa
corresponde al indice ltraxx.

(*) Paridades respecto del dolar. Aumento indica depreciacion.
Fuente: Bloomberg.

Fuente: Bloomberg.
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Gréfico 1.19

Volatilidad de mercados bursatiles

(porcentaje)
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(1) Corresponde al indice de volatilidad del S&P 500 de EE.UU (VIX).
(2) Corresponde a estimaciones de las volatilidades historicas de sus respectivos indices MSCI, denominados en

dolares.

Fuentes: Bloomberg y Morgan Stanley Capital International.

Gréfico 1.20
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Fuente: Bloomberg.
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Gréfico 1.21

Bolsas mundiales (*)

(indice 02/01/2007=100)
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() Corresponde a indices MSCI denominados en délares para cada economia.
Fuentes: Bloomberg y Morgan Stanley Capital International.

Gréfico 1.22

Variaciones en precios de productos basicos
desde la ultima RPM (*)

(porcentaje)
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Fuentes: Bloomberg y Commodity Reseat

rch Bureau.

Gréafico 1.23

Inventarios de heating oil y gasolina en EE.UU.(*)
(millones de barriles; semanas de abastecimiento)
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(*) Precio promedio semanal 2008. Para gasolina se considera la razén inventarios sobre demanda.

Fuentes: Bloomberg y Departamento de Energia de EE.UU.

Gréafico 1.24

Expectativas de siembra en EE.UU.
(millones de hectéareas)
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II. Mercados Financieros

Gréfico 1.1

Tasas de interés nominales: Chile y EE.UU.
(porcentaje)
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() Bono nominal de EE.UU. a 10 afios ajustado por EMBI Chile.
Fuentes: Banco Central de Chile y Bloomberg.

Gréfico 11.2

Tasas de interés reajustables: Chile y EE.UU.
(porcentaje)
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() Bono reajustable de EE.UU. a 10 afios ajustado por EMBI Chile.
Fuentes: Banco Central de Chile y Bloomberg.

Gréafico 11.3

Agregados monetarios
(variacién nominal anual, porcentaje)
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Gréfico 1.4

Agregados monetarios

(variacion anualizada del trimestre movil de la
serie nominal desestacionalizada, porcentaje)
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Fuente: Banco Central de Chile.
Grafico 1.5
M1y M2 real como porcentaje del PIB real
(porcentaje)
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Fuente: Banco Central de Chile.
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Fuente: Banco Central de Chile.
Gréfico 11.6
M3 real como porcentaje del PIB real
(porcentaje)
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Fuente: Banco Central de Chile.
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Gréfico 1.7

Emisién de acciones (*)
(millones de UF)
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(%) Datos de marzo del 2008 son provisorios.
Fuentes: Banco Central de Chile y Bolsa de Comercio de Santiago.

Gréfico 11.8

Indicadores burséatiles
(02/01/2006=100)
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(1) indice accionario mundial, Morgan Stanley Capital International.
() indice accionario de América Latina, Morgan Stanley Capital International.
Fuentes: Banco Central de Chile y Bloomberg.

Tabla VI.9

Tipos de cambio

(TCO: pesos por dolar de EE.UU., promedio mensual,
TCM, TCM-5 y TCM-X: 02.ene.1998=100; TCR y TCR-5:
1986=100)

TN TCM I TCM-5 [TCM-X [TCR [TCR-5

1986-1997 332,8) 98,6 90,4
1990-1999 403,8 152,4 96,9 92,0f 81,2
2000-2005 620,7] 17,2 142,2] 96,2f 86,7|
2006 530,3) 102,9) 130,0) 98,7| 91,7| 81.2
2007 522,5) 105,2] 1324 101,0) 94,2 82,3
Ago.07 522,9) 105,1 132,6] 100,8| 93,4 81,1
1PoM Sep.07 523,3] 104,8] 132,6] 100,5]

Sep.07 516,9) 104,71 1324 100,7] 93,2 81,1
0ct.07 5014 103,2] 129,7] 99,6 92,1 79,5
Nov.07 507,0| 105,7] 133,6] 102,4] 94,7| 82,4
DIc.07 499,3 103,6| 130,6] 100,3| 92,8 80,3
1PoM Ene.08 496,4] 103,2) 130,0| 100,2)

Ene.08 480,9) 100,4 126,8| 97,4 90,2 78,5
Feb.08 467,2) 98,2) 1234 95,3 88,4 76,4|
Mar.08 442,9) 94,8 120,2] 92,5 84,3 73,6f
Abr.08 () 4373 93,9 118,9) 91,7| 83,4] 72,0f
variacién m/m 1,3 -0, -1,0%| -0,8%| -1,1% -2,1%|

(*) Cifras provisorias, considera el promedio al 8 de abril
Fuente: Banco Central de Chile.

Gréafico 11.10

Tipo de cambio nominal
(02/01/2006=100)

115 115
110 110
105 105
100 100
95 95
20 90
85 85
80 80

Ene.06 May.06 Sep.06 Ene.07 May.07 Sep.07 Ene.08

TCO TCM —TCM-5 —TCM-X

Fuente: Banco Central de Chile.

Gréafico 11.11

Diferencial de tasas internas versus externas
(datos diarios, puntos base)
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(*) A partir de curvas forward para Chile y EE.UU.
Fuente: Banco Central de Chile.

Grafico 11.12

Tipo de cambio real

(indice, correspondencia en pesos y paridades a
marzo del 2008)
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(1) Promedio entre enero de 1988 y diciembre de 2007.
(2)  Promedio entre enero de 1993 y diciembre de 2007.
Fuente: Banco Central de Chile.




lll. Demanda Agregada

Gréfico lll.1

Contribucioén al crecimiento del PIB (1)
(variacion real anual, puntos porcentuales)

-8 -8
-12 -12
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Consumo privado == Consumo de gobierno
Variacién de existencias FBCF
Exportaciones netas (2) — PIB

(1) Datos publicados el 24-03-2008.
(2) Exportaciones de bienes y servicios menos importaciones de bienes y servicios.
Fuente: Banco Central de Chile.

Gréfico I11.3

Gréfico 1ll.2

Percepcién de los consumidores: IPEC (¥)
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P1: jUsted diria que la situacion econdmica de Ud. y su familia estd mejor, peor o igual que hace un afo?

P2 Hablando del pais como un todo, ;usted diria que la situacion actual del pais es buena, regular o mala?

P3: Dentro de los proximos 12 meses ;cree usted que la situacion el pais serd buena, regular o mala?

P4: ;Qué cree usted que es lo mas probable que ocurra con la situacién economica del pais en los proximos 5 afios?
P5: ;Diria usted que actualmente estamos en un buen momento o mal momento para comprar articulos para el hogar?

() Indice. Valor sobre (bajo) 50 puntos indica optimismo (pesimismo). Respuestas positivas por sobre negativas.
Fuente: Adimark.

Importaciones de bienes de consumo
(millones de ddlares)
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Fuente: Banco Central de Chile.

Gréfico .5

Gréfico lll.4

Consumo privado: indicadores
(variacion anual, porcentaje)
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(1) Promedio movil trimestral.
(2) Nominales.
Fuentes: Banco Central de Chile. CNC e INE.

Consumo habitual: indicadores
(variacién anual, porcentaje)
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() Promedio movil trimestral
Fuentes: Banco Central de Chile, CNC e INE.

Gréafico Ill.6

Consumo durable: indicadores
(variacién anual, porcentaje)
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() Promedio movil trimestral.
Fuentes: ANAC, Banco Central de Chile, CNC e INE.
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Gréfico I1l.7

IMCE: percepcion empresarial (*)

(valor sobre (bajo) 50 indica optimismo (pesimismo))

Gréfico 111.8

Importaciones de bienes de capital
(millones de ddlares)
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Fuente: Banco Central de Chile.
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(*) Respuestas positivas por sobre negativ:
Fuentes: Banco Central de Chile e \(are,Umvers\dad Adolfo Ibafiez.
Gréfico 111.9
Meses para agotar stock de viviendas (*)
(series desestacionalizadas)
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(*) Calculado como la razén stock a ventas del periodo correspondiente.
Fuentes: Banco Central de Chile, CChC y Collect Investigaciones de Mercado S.A.
Gréfico 11.11
Valor de las importaciones y exportaciones
(indice 2003=100, series desestacionalizadas)
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Fuente: Banco Central de Chile.

Gréafico 111.10

GC: gasto y balance presupuestario (*)
(variacién real anual del afio movil, porcentaje
sobre el PIB acumulado)
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() GC: Gobierno central.
Fuentes: Banco Central de Chile y Direccion de Presupuestos.

— Balance presupuestario

Gréafico I11.12

Valor de las importaciones y exportaciones
(promedio mévil trimestral del crecimiento anual,
porcentaje)

70

60
50
40

30 \/\/\/
20
0 NSV
(1]
04 Jul. 05 Jul. 06 Jul. 07 Jul. 08

— Exportaciones de bienes FOB

Fuente: Banco Central de Chile.
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0

Importaciones de bienes CIF




I\VV. Actividad y Empleo

Gréfico IV.1

Producto interno bruto

(porcentaje)
12 12
9 — 9
6 6
3 3
0 0
-3 — -3

00 01 02 03 04 05 06 07

Gréfico IV.2

Producto interno bruto (1)
(contribucién al crecimiento del PIB, porcentaje)

6
4
2
0
-2 -2
00 01 02 03 04 05 06 07
mm Recursos naturales (2) Resto — PB

(1) Corresponde al PIB a costo de factores més imputaciones bancarias.
(2) Corresponde a los sectores: mineria, pesca y EGA, que ponderaron 10,7% del PIB total del 2007.
Fuente: Banco Central de Chile.

== Variacion trimestral lizada de la serie d lizad
— Variacién real anual
Fuente: Banco Central de Chile.
Gréfico IV.3
IMACEC
(variacion real anual, porcentaje)
10 10
8 8
6 6
4 4
2 2
0 0
-2 -2
02 Jul. 03 Jul. 04 Jul. 05 Jul. 06 Jul. 07 Jul. 08
— Original — Sin efecto calendario

Fuente: Banco Central de Chile.

Gréafico IV.4

Produccién y ventas industriales
(variacion real anual, porcentaje)

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

— Produccién — Ventas

Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas.

Gréafico IV.5

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

140 140
125 125
110 / 110
95 & 95
80 80
02 Jul. 03 Jul. 04 Jul. 05 Jul. 06 Jul. 07 Jul. 08
— No transables — Inversién Transables
(20,8%) (18,2%) manufactureras
21,2%)

(1) Promedio mvil trimestral. Series desestacionalizadas.

(2) Indicadores calculados con as cifras de produccion industrial desagregada del INE, ajustados por la ponderacién de CCNN.
(3) Cifras entre paréntesis indican la ponderacion del 2007 en el total de industria.

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
130 130
120 120
110 110
100 100

90 90

80 80

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

(1) Promedio mévil trimestral. Series desestacionalizadas.

(2) Indicadores calculados con las cifras de produccion industrial desagregada del INE, ajustados por la ponderacion de CCNN.
(3) Cifras entre paréntesis indican la ponderacion del 2007 en el total de industria

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




I\VV. Actividad y Empleo

Gréfico IV.7

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

20

20
" MMN "
o \ Ny ,/\ X f’lm[ 0
\WV \/ \/ v
-10 -10
02 Jul. 03 Jul. 04 Jul. 05 Jul. 06 Jul. 07 Jul. 08
— No transables — Inversién Transables
(20,8%) (18,2%) manufactureras
(21,2%)

(1) Variacién anual del trimestre movil de la serie desestacionalizada.
(2) Cifras entre paréntesis indican la ponderacién del 2007 en el total de industria.

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

Gréfico 1V.8

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

porcentaje)
30 30

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

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

(1) Variacién anual del trimestre movil de la serie desestacionalizada.
(2) Cifras entre paréntesis indican la ponderacién del 2007 en el total de industria.

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

Gréfico IV.9

Produccién minera (*)
(indice 2003=100)

120 120
110 110
100 100
2 90
80 80

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

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

Gréfico IV.10

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

600 450
500 400
400 350
300 300
200 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
— 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.

Gréafico IV.11

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

A
. LAV Y '

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

— Total Hidraulica —

Fuente: Centro de Despacho Econémico e Carga (CDEC).

Grafico 1V.12

Empleo nacional

6.580 8
6.230 5
5.880 2

5.530 M T T T T T T
5.180 4

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

— Miles de personas (*) Variacién anual, %

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




I\VV. Actividad y Empleo

Gréfico 1V.13

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

mn 80
10 60
9 40
8 ‘ 20
: LAk,
6 I1 -20
5 T T T T T T T T T T - -40
97 98 99 00 oO1 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

Gréfico 1V.14

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

Gréfico IV.15

Empleo sectorial (*)
(variacién anual, porcentaje)

99 00 01 02 03 04 05 06 07 08

—— Industria AChS (16%) — Comercio AChS (14%) — Construccién INE (8%)

() Entre paréntesis participacién del sector en el empleo total del 2007.
Fuentes: Asociacion Chilena de Seguridad e Instituto Nacional de Estadisticas.

Gréafico V.17

15 15
10 10
5 A , INE
5 WA A ™
o\j—LA fA;*\vé/‘“ = AN L ‘ﬂ\/‘\o
-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 seglin afiliados
Fuentes: Asociacién Chilena de Seguridad e Instituto Nacional de Estadisticas.
Grafico IV.16
Fuerza de trabajo
(variacién anual, porcentaje)
12 12
9 9
6 6
3 M’\M JJ ’
0 * \/ 0
-3 -3

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

— Total —— Hombres Mujeres

Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas.

Tasa de desempleo y participacion
(series desestacionalizadas, porcentaje)

1 56
9 55
7 54
5 T T T T T T T T - 53

97 98 99 00 O01 02 03 04 05 06 07 08

Desempleo Participacion —

Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional e Estadisticas

Gréafico 1V.18

Horas trabajadas semanales efectivas

46 46
44 44
42 42
40 40
38 38
03 04 05 06 07 08
— Asalariados — Ocupados

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)

Gréfico V.2

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

— IPC IPCX — IPCX1

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

— IPC IPCX —IPCX1 — IPCX1 mensual

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

Gréafico V.3

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

9 9

o <\ 0
-3 -3
01 02 03 04 05 06 07 08
Combustibles ?4,0%) M Frutas gverduras frescas (3,8%)
Alimentos sin frutas y verduras frescas (23,5%) & Resto (68,8%)

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

Gréafico V.4

IPC alimentos (*)
(variacién anual, porcentaje)

18 75

12 50

6 25

0 /-/W\'\\//\\/ 0

-6 -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.

Gréafico V.5

IPC perecibles/IPC

(razdn)
1,0 1,0
0,9 0,9
0,8 0,8
\
07 ~S— 07
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)

6 6
5 5
4 4
3 == 3
2 2
1 1
0 0
01 02 03 04 05 06 07 08

— MPA TMVC

(*) MPA es una media podada por articulos del IPC y TMVC es una poda de los articulos més volatiles del IPC.
Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.




V. Precios y Costos

Gréfico V.7

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

16 8

12 6

8 4

4 2

0 0

-4 -2
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.

Gréfico V.8

IPC bienes y servicios
(variacion anual, porcentaje)

12 12
9 9
6 // 6
I NAN = /\’Wf }
0 A \/~—~/v e 0

-3 -3
01 02 03 04 05 06 07 08

— Bienes Bienes X (1) — Servicios Servicios X (2)

(3 indice de precios de bienes que excluye combustiblesy frutas y verdurasfrescas, permaneciendo 92,5% e Ios bienes (51,2% del
tota).

(2) Indice de precios de servicios que excluye servicios bisicos y tarifas de metro y micro, permaneciendo 79,7% de los servicios
(35,5% del IPC total).

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

Gréafico V.9

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

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

Grafico V.10

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 (% — PP

() Desde diciembre del 2007 este indice est calculado con nuevo afio base noviembre 2007=100.
Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas.

Gréafico V.11

itemes con alzas y bajas
(unidades)

310 120

270 10
230 o/ /\,J (\\/%\\/\’/\\j 100
)

190 \ f 90
150 Y v \ 80
110 70
70 60
01 02 03 04 05 06 07 08
— Suben Sin cambios
— Bajan

Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas.

Grafico V.12

Indicadores de salarios nominales
(variacion anual, porcentaje)

10 10
8 8
6 A\ 7 6

XY 4 A= J
. %\;\\/%\v y S .
RTA RS NN //

2 RS 2
0 0
01 02 03 04 05 06 07 08
—CMO IREM AChS IREM ponderado

— CMOX IREMX por CMO

Fuentes: Asociacion Chilena de Seguridad, Banco Central e Chile e Instituto Nacional de Estadisticas




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
11 11

(W, —We_1,) ’[%z( Pei = Price) +%Z( Pei = Price)]

i=0
Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.

Gréfico V.14

Salarios reales
(variacién anual, porcentaje)

/\ 4
A J ZA D 2
\x\% i 4/ ,\V/A\;/VM

N

-2 -2
-4 -4
01 02 03 04 05 06 07 08
—CMO IREM AChS IREM ponderado
— CMOX IREMX por CMO

Fuentes: Asociacion Chilena de Seguridad, Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.

Gréfico V.15

Velocidad de expansion de los salarios
nominales (*)

Gréafico V.16

Costo de lamano de obra nominal por sector (*)
(variacién anual, promedio movil trimestral, porcentaje

12 12
8 A 8
7 74 /
4 LN 4
Q;J“ Y
0 0
-4 -4
97 98 99 00 O1 02 03 04 05 06 07 08
— Comercio  — Construccién — Industria Servicios Total
9,1%) (3,4%) (26,6%) (36,2%)

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

(porcentaje)
14 14
12 12
10 10
8 / 8
6 6
4 4
2 \ /f\ //‘ 4 2
0 A~ 0
01 02 03 04 05 06 07 08
— CMO — CMOX IREM IREMX AChS
(*) Variacion anualizada del trimestre movil de la serie desestacionalizada.
Fuentes: Asociacion Chilena de Seguridad, Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.
Grafico V.17
Costo laboral unitario (CLU)
(variacion anual, porcentaje)
9 9
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\/’«\J

3 A~
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W ’ M’&\J&\v/ ]

—CLU —CLUX CLU c/cta. ppia. CLU s/agr.

Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional e Estadisticas

Grafico V.18
Velocidad de expansion del CLU (¥)

(porcentaje)

I\‘ \ X » 12
VALY S
0 \J/ \ / ,[ /\\ \ / 0
_4 / \// A _4
* 01 02 03 04 05 06 07 08 *

—CLlU —CLUX CLV c/cta. ppia. CLU s/agr.

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




VI. Expectativas

Gréfico VI.1

Expectativas de inflacién: encuestas

(porcentaje)
5,0 5,0
4,5 4,5
40 4,0
3,5 3,5
3,0 mv/x'\ - LA\ N | \JIv 3,0
25 W 25
2,0 2,0

Ene.06 May.06 Sep.06 Ene.07 May.07 Sep.07 Ene.08

— Mesas de dinero a 1 afio Mesas de dinero a 2 afios
—EEE a 12 meses — EEE a 24 meses

Fuente: Banco Central de Chile.

Gréfico VI.2

Expectativas de inflacién: encuestas

(porcentaje)
5,5 80
5,0 70
4,5 60
4,0 50
3,5 40
3,0 30
2,5 20
06 May Sep 07 May. Sep. 08
B |MCE (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 y U.Adolfo Ibafiez-Icare.

Gréfico VI.3

Compensacion inflacionaria forward promedio (*)
(promedio movil semanal, porcentaje)

4,5 4,5

40 \’\f/ 40
35 W o35
s0 (i p M
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2,0 2,0
Ene.06 May.06 Sep.06 Ene.07 May.07 Sep.07 Ene.08

\[)

——~Clen1 ——Cl3en2 ClSen5

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

Gréafico V1.4

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

6 6

2 T T T T
Ene.06 May.06 Sep.06 Ene.07 May.07 Sep.07 Ene.08

—Cllen1 —Cl3en2 —Cl5en5

(%) 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)
6,75 6,75
6,50 6,50
6,25 6,25
6,00 6,00
5,75 5,75
5,50 5,50
5,25 5,25
5,00 5,00
4,75 4,75

Ene.07 Mar.07 May.07 Jul.07 Sep.07 Nov.07 Ene.08 Mar.08

180 dias — 360 dias

Fuente: Banco Central de Chile.

Grafico VI.6

Expectativas parala TPM

(porcentaje)
6,75 6,75
6,50 6,50
6,25 6,25
6,00 S 6,00
5,75 STl 57s
5,50 5,50
5,25 5,25
5,00 5,00
07 May. Sep. 08 May. Sep. 09 May. Sep.
—— Forward actual (*) - - - Encuesta marzo —— TPM
Forward RPM marzo - - - Encuesta abril Forward |PoM enero

()6,37% a diciembre del 2008 y 6,45% a diciembre del 2009. Calculada con los iltimos 5 dias al § de abril
Fuente: Banco Central de Chile.




El cierre estadistico del presente informe fue el 8 de abril de 2008.

Este informe es producido por la Division de Estudios. Incluye las contribuciones de Ximena
Aguilar, Paola Berrios, Juan Sebastian Becerra, Liliana Cavieres, Marcus Cobb, Felipe Cordova,
Carla Fucito, Mauricio Gallardo, Macarena Garcia, Hermann Gonzalez, Wildo Gonzalez, M.
Carolina Grunwald, Felipe Jaque, Ingrid Jones, Eduardo LOpez, Francisco Meneses, Claudia
Morales, David Moreno, M. Francisca Pérez, Hernan Rubio, Andrea Sanchez, Nelson Silva, Cristian
Squella, Luis Toledo, Barbara Ulloa, Marcela Urrutia y Tatiana Vargas.

Esta publicacion se encuentra protegida por la Ley N°17.336 sobre Propiedad Intelectual. En
consecuencia, su reproduccion esta prohibida sin la debida autorizaciéon del Banco Central de
Chile. Sin perjuicio de lo anterior, es licita la reproducciéon de fragmentos de esta obra siempre
gue se mencione su fuente, titulo y autor.
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