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Resumen Econdmico
Resumen econdmico semanal (del 5 de marzo al 17 de marzo 2012)

Resumen

e EE.UU

— La confianza de la U. de Michigan cae inesperadamente, principalmente debido a los mayores
precios en combustibles.

— El ISM de servicios sefiala una expansién mayor a lo esperado, denotando una mayor
recuperacion del sector.

— Positivo reporte de empleo, incluso corrigiéndose al alza los valores de meses pasados

— Ventas al por menor crecen mas de lo que han crecido en los Ultimos cinco meses

— La inflacién de EE.UU es la mayor de los ultimos 10 meses, principalmente debido a altos
precios de la gasolina

e FEuropa
— PMI de servicios mostraria una contraccion en este sector.
— EIPIB de la zona euro muestra una contraccion de la economia para el Gltimo trimestre del afio
pasado.

e Japdn
— EIl crecimiento del PIB de Jap6n para el Gltimo trimestre del 2011 se corrige al alza, pero
todavia muestra una contraccion.

e China

— Los nuevos préstamos en yuan crecen menos de lo que esperaba el mercado

— El crecimiento de la inflacién se desacelerd, principalmente debido a la caida en la inflacion de
alimentos.

e Brasil
— EIPIB de la economia brasilera, se expandié mas de lo esperado, sin embargo sigue en niveles
menores a los vistos en afios pasados.
— Latasa Selic la recortan sorpresivamente en 75bp
— La inflacion cae respecto al mes pasado sin embargo, sigue sobre la meta (pero dentro del
rango)

e Chile
— Lainflacion sorprende bastante al mercado estando muy por sobre lo esperado.
— EIIMACEC muestra un crecimiento de la economia bastante sobre lo esperado.
— Latasa de politica monetaria se mantiene en 5%.

Continda el rally apoyado por las buenas naoticias provenientes de la Eurozona, donde Grecia recibi6 finalmente el
paquete de ayuda de la eurozona, y el canje de la deuda resultd exitoso, produciéndose una participacion de
sector privado de mas de un 80%. Ademas, se continuaron viendo buenos datos econémicos de EE.UU. dando
paso a una recuperacion que al parecer es menos fragil.
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La confianza de la Universidad de Michigan cayo inesperadamente en
marzo, un signo de que los aumentos en el costo de los combustibles
podria haber empezado a pesar en el outlook de los hogares. El nivel
cay6 a 74,3, por el momento el mas bajo del afio, desde 75,3 el mes
previo. Por otra parte, si bien el mercado laboral ha tenido mejoras en

su outlook, debe producirse mas trabajo répido. Asimismo,
confianza del Conference Board también presenté una gran mejora, la

la

que se vio tanto en el componente de las expectativas como en de la

situacion actual.
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La industria de los servicios,
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la que responde al 90% de la

economia de EE.UU., crecié a una mayor tasa que manufacturas
por segundo mes consecutivo, mostrando que la expansion se esta
ampliando. El ISM de servicios creci6 a 57,3 el mes pasado,
llegando a su mayor nivel en un afio. De mantenerse esta tendencia

gue los servicios exceden manufacturas, es un buen signo de que
seria una recuperacion mas robusta.
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Empleos Creados (miles de empleos)

8.3% 8.3% 8.3% --

Feb

Ventas retail (var. mensual)
Esperado Efectivo Anterior

1.1%

Revisado

1.1% 0.4% 0.6%

Ventas retail ex. autos (var. mensual)
Esperado Efectivo Anterior

0.7%

Revisado

0.9% 0.7% 1.1%

Var. trim. 12 meses

El reporte de empleo para EE.UU., fue positivo, con el

Esperado Efectivo Anterior Revisado namero de empleo§ cread_gs mayor a lo esperado por el
mercado, y ademas teniéndose revisiones de meses

210 227 243 284 . . .
pasados importantes. Este numero no solo fue bueno en
Feb si mismo, sino los componentes mas relevantes presentan
Tasa de desempleo una mejora importante, por ejemplo la tasa de
Esperado Efectivo Anterior Revisado participacibn mejord, al igual que las partes mas

estructurales, como cuanto tiempo llevan desempleados y
el desempleo de largo plazo.

Creacién empleo (prom. anual) Desempleo
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Las ventas minoristas presentaron un crecimiento que no se
veia desde julio del afio pasado, afiadiendo signos de que la
economia americana esta ganando fuerza. El crecimiento de
1,1% sigui6 un crecimiento de 0,6% en enero. De acuerdo al
departamento de comercio en Washington, las ventas
aumentaron en 11 de 13 categorias, incluyendo vendedores
de autos y tiendas de ropas, demostrando que las ganancias
en demanda fueron sélidas. Dado el aumento en los precios
en gasolina, se puede deducir que todavia la mejora en el

mercado laboral es capaz de producir un aumento en el gasto
de los consumidores.
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IPC (var. mensual y anual)
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El costo de vivir en EE.UU. crecié en febrero lo que méas ha
crecido en 10 meses, reflejando el aumento del precio de la
gasolina, que por el momento no se veria inflando los otros

. bienes y servicios, lo que se ve reflejado en que la medida
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Revisado
mes pasado.

6%

subyacente crecié incluso menos que lo esperado por el
mercado. El IPC por otra parte, crecié un 0,4%, encontrdndose
en lo que esperaba el mercado. El aumento de los precios de
febrero tuvo un 80% de incidencia del precio de la gasolina el
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PMI Manufacturas
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EUROZONA

El sector servicios tuvo una nueva caida por debajo de los 50 puntos,
quinta vez en los ultimos 6 meses, sugiriendo que los problemas
econdmicos se mantienen. De los cuatro paises mas grandes, solo
Alemania mostré niumeros positivos en febrero.
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La economia europea se contrajo en el ultimo cuarto del afio
pasado por lo que méas ha caido desde el 2009. El PIB se contrajo
por 0,3% desde el tercer trimestre del afio, las exportaciones
cayeron 0,4% después de haber aumentado en 1,4% en los 3
meses previos, mientras que el gasto de los hogares, cay6 un
0,4% vy la inversion cay6 un 0,7%. De todas formas esta recesion
esta mostrando signos de estabilizacion, sin embargo, para el

resto de este afio, va a seguir habiendo fuerzas negativas, en
especial por el lado fiscal.
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JAPON

a7

La revision del PIB de Japon desde -2,3% a -0,7, estuvo
relativamente en linea con lo esperado por el mercado. La
Esperado  Efectivo  Anterior  Revisado inversién en capital fue el principal componente que estuvo
-0.6% 0.7%  -2.3% -- detras de esta revision, al subir desde 7,9% a 20,7%, viéndose
nuevas inversiones en el sector automotriz y en retail. También
se tuvieron revisiones al consumo del sector privado.
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CHINA

- Los nuevos préstamos en yuan fueron menos que lo estimado
Nuevos Prestamos (billones de Yuan) C.

por el mercado en febrero, a la vez que el crecimiento de la
oferta monetaria estuvo bajo el crecimiento objetivo del gobierno.
75008 71078 738.18 N De esta forma se hace mas probable que el an_gr MInISt,I‘O _de

China aumente los esfuerzos por apoyar la expansion econdémica
) después de que la inflacién se desaceler6 mas de lo estimado en
Fe

febrero a la vez que la produccion industrial y las ventas al por
menor se desaceleraron.
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La medida del IPC para la economia China en febrero estuvo en
IPC (Var. anual) 3,2% bajo lo esperado por el mercado y el aumento de enero. La

inflacion de comida caydé a 6,2% YoY desde 10,5% en enero,
Esperado  Efectivo  Anterior  Revisado mientras que la inflacién de lo que no es comida cay6 levemente
desde 1,8% a 1,7%. Con este reporte de inflacion se hace mas
posible ver medidas de relajamiento monetario de parte del
gobierno chino, siendo la baja en RRR el primer esfuerzo por

proveer mas liquidez a través del sistema bancario a la economia
real.
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PIB (var. trim. 12 meses)
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BRASIL

La economia brasilera crecié en un 0,3% respecto del trimestre
anterior y un 1,4% en el cuarto trimestre del 2011 respecto del
Ultimo trimestre del afio anterior. Lo que mas afectdé a la
economia brasilera de manera negativa, fue el aumento en los
costos de los negocios y las industrias poco competitivas. Lo
gue mantuvo a la economia brasilera con relativo dinamismo fue
la fuerte actividad en agricultura y el todavia fuerte crecimiento
del gasto de los consumidores.
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La tasa Selic se decidi6 bajar a 9,75%, consistente con lo que
habia declarado el Banco Central, de que se queria llegar a
tasas de un digito, debido a la preocupacion por el crecimiento
desacelerado que tuvo la economia el afio pasado. Esta baja
sorprendié al mercado, el que esperaba una baja de 50 bp,
demostrando la agresiva vision del Banco Central de Brasil por
lograr mayor crecimiento.
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La inflacion en Brasil bajé respecto del mes pasado, producto de la
desaceleracion que ha tenido la economia. El Banco Central de
Brasil, esta convencido de que va a lograr el objetivo inflacionario
5.84%  5.84%  6.22% - para fines de este afio a pesar de las violentas bajas en la tasa de
interés. Los principales aportantes a la baja fueron la inflacién en
educacion y comida.

IPC (Var. Anual)
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IPC (var. Mensual y anual) Bastante por sobre lo esperado resultaron las cifras de inflacion
Esperado Efectivo Anterior Revisado para febrero, tanto en su componente general como en el
0.2% 04%  0.1% B subyacente, principalmente por el alza del trasporte, los alimentos y
425 aa a2% la salud. Es un hecho que el panorama inflacionario ha empeorado
Feb —2" e it _ recientemente, en donde el mercado ha ajustado fuertemente al
IPC subyacente (var. mensual) alza las exnectativas.
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Imacec Imacec de enero resultdé con un crecimiento por sobre lo esperado,
Esperado Efectivo Anterior Revisado especialmente por el buen comportamiento del sector trasporte,
21% 5.5% 5.3% B comercio y comunicaciones. I_EI _creC|m|ento prellmlpar del 5,5%,
fue confirmado con el conocimiento del nuevo afio base para
Ene

compilar la informacion (pasando del 2003 al 2008), ademas de
algunos cambios estadisticos a la hora de juntar los datos, los

cuales arrojaron que durante el afio 2011, la economia chilena
crecié un 6%.
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Tasa de Politica Monetaria
Esperado Efectivo Anterior Revisado
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Tal como esperaba el mercado, el consejo del BCCh decidio
mantener la TPM en 5%. En el comunicado, el banco se hace
parte de las "mejores" perspectivas sobre la Economia Global y
Nacional, las mejoras en las tenciones sobre los mercados vy
destaca el crecimiento de la actividad chilena por sobre lo
proyectado en el Ipom y el aumento de las expectativas de
inflaciéon. Con todo, es claro que la caida en las tasas esperada
hace algunos meses atrds no se va a dar e incluso hay voces en
el mercado que esperan alzas en la TPM.
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Mercado Accionario Internacional

Mercados Desarrollados:

Continta el rally en los mercados accionarios,
incluso tocando maximos en 4 afios para el caso
de EE.UU. Los motivos de estas nuevas alzas
estuvieron en buenos resultados econémicos y del
canje voluntario de la deuda griega. Esta vez
Japdn lider6 los resultados.

Mercados Emergentes:

Los mercados emergentes no tuvieron buenos
comportamientos, principalmente por los magros
resultados de Latinoamérica, region que rento casi
3% negativo en doélares. La razon estuvo en la
intervencién del real, la cual restd puntos
importantes de rentabilidad a la bolsa (medida en
dolares)

Mercado Local:

El IPSA incrementd su valor en las Ultimas dos
semanas, en linea con lo experimentado por las
principales bolsas en el exterior. Los papeles que
mas subieron fueron Vapores 31,88%, SM Chile B
11,61%, Masisa 8,83%, Multiexport 7,89% y LAN
5,27%. En el caso de Vapores, el alza seria
producto de una mejora en las condiciones de la
industria naviera, mientras que en el caso Masisa
se deberia a que reportd positivos resultados para
el aflo 2011. Por su parte LAN, ha afinado la fecha
de su eventual fusion con la brasilefia TAM la cual
se materializaria el 12 de mayo.

Para las proximas semanas, se espera el término
del periodo de reporte de resultados y el comienzo
del periodo juntas ordinarias de accionistas.
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MSCI EE.UU. 2,1% 2,7% 7,5% 16,0% 10,0%
MSClI Inglaterra 2,0% 0,9% 52% 11,8% 1,9%
MSCI Euro ex UK 3,1% 2,7% 11,3% 14,2% -8,7%
MSCl Japén 1,0% 1,8% 4,8% 51% 0,4%
MSCI Asia Pacifico 1,1% 0,4% 4,5% 6,7% -1,1%
MSCI Asia Em. -0,2% -0,9% 8,2% 8,8% -1,9%
MSCI Europa Em. 0,8% 3,0% 13,8% 9,8% -6,3%
MSCI Latinoamérica 0,1% -1,2% 9,8% 10,3% -3,9%
MSCI Chile 1,1% 0,3% 9,7% 12,4% 6,6%

*indices MSCI en pesos

EE.UU. UK Euro ex UK
Japon Pacifico Asia EM
EE Latam Chile
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CRB -0,2% -0,2% 0,4% -3,1% -9,5%
Oro -3,4% -4,0% -3,3% -8,0% 17,0%
Petréleo -0,6% 3,3% 6,6% 22,3% 5,9%

Celulosa 14%  07%  -7,4%  -12,2% 13,3%
Cobre 0,1% 4,1% 8,4% -1,2% 10,3%
Azdcar 6,3% 6,0% 3,5% -2,6% -6,2%
*retornos en pesos
Oro Cobre Petroleo
Celulosa Azucar CRB
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Mercado Renta Fija Local y tipo R e s

de cambio Délar -0,3% 0,6% -0,6% 4,2% 5,4%
Euro 0,4% 0,3% 1,0% -4,5% -7,1%
. Libra
Dolar: Esterlina 1,1% 0,1% 1,9% 0,3% -2,4%
La moneda nacional cerré al periodo sin mayor Yen -1,2% -4,7% -68%  -80% -3,4%
variacion, registrando una apreciacién de 0,45% Franco 03% 0% 22% %
, . Yuan -0,2% -0,4% 0,4% 1,0% 3,9%
con respecto aI_ dol_a}r, en un periodo marcado Real 05%  -4.8% 2.9% 3,7% 7.5%
por la publicacion de buenos datos Peso 0,1% 0,4% 7,3% -0,4% -0,2%
macroecondmicos.

Délar Euro Yen ——— Libra
Franco Suizo Yuan Real Peso

124

116

108

100

Tasas: 92

En pesos las tasas experimentaron una alza en 84

toda la curva de aproximadamente 35 puntos
bases, esto es debido principalmente a las
buenas noticias econdmicas y ante las
expectativas de aumentos de la tasa de politica
monetaria antes de fin de afio debido al

aumento en las expectativas inflacionarias. s s e s somam sama|

mar/11
abr/11
may/11
jun/11
jul/11
ago/11
sep/11
oct/11
nov/11
dic/11
ene/12
feb/12
mar/12

RF Chile -0,3% -0,3% 2,0% 2,4% 6,8%
. Deuda soberana
En UF las tasas experimentaron alzas de 15 - A% 12%  49%  00%  7.1%
puntos bases en promedio, las razones son las Deuda soberana
mismas mencionadas anteriormente. Cabe Eurod . 07%  06%  -22%  -2,0%  -2,3%
~ . euda corporativa
§enalgr que aumentaron las compensaciones e 08% 0%  22%  35%  7.9%
inflacionarias en todos los plazos. Deuda corporativa
Euro 0,0% 1,5% 6,0% 0,5% -0,7%
Deuda HY EE.UU. 0,1% 1,1% 6,3% 7,9% 6,1%
Deuda HY Euro 1,4% 4,1% 15,3% 10,0% -0,9%

Deuda emergente -0,3% 2,0% 5,4% 6,6% 12,8%

*Retornos en pesos

RF Chile
Deuda soberana Euro

Deuda soberana EE.UU.
Deuda corporativa EE.UU.
Deuda HY EE.UU.

Deuda emergente

Deuda corporativa Euro
Deuda HY Euro

118
112
106
100
94
88
82

mar/11
abr/11
may/11
jun/11
jul/11
ago/11
sep/11
oct/11
nov/11
dic/11
ene/12
feb/12
mar/12
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CRB

MSCI Euro ex UK

MSCI Europa Em.

MSCI Latinoamérica
Deuda soberana Euro
MSCI Asia Em.

MSCI Asia Pacifico
Deuda HY Euro

Deuda corporativa Euro
MSCI Japdn

MSCI Inglaterra
Petréleo

Deuda HY EE.UU.

MSCI Chile

RF Chile

Deuda soberana EE.UU.
Deuda corporativa EE.UU.
MSCI EE.UU.

Deuda emergente

AFP

HABITAT

Seguridad y Confianza

Rentabilidad 12 meses en pesos

-9,5%
-8,7%

12,8%

-14% -7% 0% 7% 14% 21%
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AFP
HABITAT

Seguridad y Confianza

Rentabilidad afio a la fecha en pesos

CRB | -3,3%
Deuda soberana Euro -2,6%
Deuda soberana EE.UU. -1,7%
Petréleo

MSCI Inglaterra

RF Chile

Deuda corporativa EE.UU.
MSCI Japon

MSCI Asia Pacifico
MSCI EE.UU.

Deuda emergente
Deuda HY EE.UU.
Deuda corporativa Euro
MSCI Euro ex UK

MSCI Asia Em.

MSCI Chile

MSCI Latinoamérica
MSCI Europa Em.

Deuda HY Euro 14,7%

-6% -3% 0% 3% 6% 9% 12% 15% 18%
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	JAPÓN
	CHINA
	BRASIL
	Mercado Accionario Internacional
	Mercados Desarrollados:
	Continúa el rally en los mercados accionarios, incluso tocando máximos en 4 años para el caso de EE.UU. Los motivos de estas nuevas alzas estuvieron en buenos resultados económicos y del canje voluntario de la deuda griega. Esta vez Japón lideró los r...
	Mercados Emergentes:
	Los mercados emergentes no tuvieron buenos comportamientos, principalmente por los magros resultados de Latinoamérica, región que rentó casi 3% negativo en dólares. La razón estuvo en la intervención del real, la cual restó puntos importantes de renta...
	Mercado Local:
	Mercado Renta Fija Local y tipo de cambio
	Dólar:
	La moneda nacional cerró al periodo sin mayor variación, registrando una apreciación de 0,45% con respecto al dólar, en un periodo marcado por la publicación de buenos datos macroeconómicos.
	Tasas:
	En pesos las tasas experimentaron una alza en toda la curva de aproximadamente 35 puntos bases, esto es debido principalmente a las buenas noticias económicas y ante las expectativas de aumentos de la tasa de política monetaria antes de fin de año deb...
	En UF las tasas experimentaron alzas de 15 puntos bases en promedio, las razones son las mismas mencionadas anteriormente. Cabe señalar que aumentaron las compensaciones inflacionarias en todos los plazos.

