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(%) Variacion
UF-05 2,12 -0,03
UF-10 2,59 -0,08
UF-20 3,04 -0,05
Pesos-05 6,60 0,16
Pesos-10 6,47 -0,06
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RENTA FIJA LOCAL

El mercado se mantuvo atento a la reunion de Banco Central el dia jueves,
donde, de acuerdo a las expectativas, mantuvo la TPM en 6.25%. En su
comunicado mencion6 que las perspectivas para EEUU han continuado
debilitandose y las condiciones crediticias globales se han deteriorado. En
lo interno, la actividad econémica del primer trimestre habria sido algo
menos dinamica que lo previsto. Respecto de la inflacion esperan que el
IPC anual comience a descender en los proximos meses, aunque la
incertidumbre sobre los registros mensuales esperado sigue afectando las
primas por riesgo inflacionario en la valorizaciéon de activos financieros.

El mismo dia jueves el Central anuncié que intervendra el mercado
cambiario, incrementando en US$ 8.000 MM las Reservas Internacionales.
Esto con el fin de fortalecer la posicion de liquidez internacional de la
economia chilena y enfrentar de mejor manera la eventualidad de un
deterioro adicional, severo y abrupto del entorno externo. Respecto de los
efectos monetarios dijo que seran compensados de manera que la
provision de liquidez sea acorde con la TPM, lo que se llevara a cabo
mediante operaciones de corto plazo.

Las tasas de interés reaccionaron a la baja, por las mayores perspectivas
de un deterioro en la economia global y sus repercusiones en el mercado
local.

Como consecuencia, la tasa de interés de los papeles reajustables a 5
afios cay6 3 bps., el de 10 afios 8 bps. y el de 20 afios 5 bps. La tasa de
los papeles nominales a 5 afios aumentd 16 bps. y el de 10 afios cay6 6

bps.

DURANTE LA SEMANA HABRA QUE ESTAR ATENTOS A LOS
SIGUIENTES DATOS:

Exportaciones Cobre (Sondeo: $3.398,6)

PROXIMAS COLOCACIONES:
Coca Cola Embonor (A+): UF 500 M a 9 afios bullet. UF 500 M a 10 afios

bullet. Fecha estimada de colocacién: Viernes 18 de abiril.
Banco Falabella (A+): UF 1,7 MM subordinado a 21 afios con 7 de gracia.

Fecha estimada de colocacién: Jueves 17 de abril.
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(%) Variacion
TBond 2 1,75 -0,06
TBond 5 2,57 -0,05
TBond 10 3,47 0,00
TBond 30 4,29 -0,01
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RENTA FIJA ESTADOS UNIDOS

Los primeros dias de la semana las tasas se incrementaron siguiendo las
bolsas norteamericanas. Por otra parte, fue publicada la minuta en que
mencionaron que las perspectivas para la economia y la inflacion de corto
plazo se han deteriorado, por la fragilidad financiera, el ajuste crediticio, el
aumento en el precio de los commodities y la contraccion en el sector
inmobiliario. El aumento en las proyecciones de la inflaciéon presiono al
alza las tasas.

El dia miércoles un downgrade por parte de S&P de las tres hipotecarias
mas grandes de Estados Unidos llevaron a los agentes del mercado a ir en
blusqueda de activos mas seguros, aumentando la demanda por Treasury
y presionando las tasas a la baja.

Datos de empleo mejor a lo esperado incrementaron las tasas, pero el dia
viernes una confianza al consumidor bajo lo esperado llevé a una nueva
caia en las tasas.

Como resultado, la tasa de interés del Treasury Bonds a 2 afios cay6 6
pbs.; el de 5 afios 5 bps., el de 10 afios no presentd variacion y el de 30
afos cayo 1 bp.

DURANTE LA SEMANA HABRA QUE ESTAR ATENTOS A LOS
SIGUIENTES DATOS:

Ventas al por menor (Sondeo: 0.1%)

Solicitudes de Hipotecas MBA (Previo: 5.4%)
Precios al productor (Sondeo: 6.1%)

Peticiones iniciales de desempleo (Sondeo: 365K)
Encuesta Manufacturera NY (Sondeo: -18.0)

iPC (Sondeo: 0.3%)

La FED de Philadelphia (Sondeo: -15.0)
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RENTA FIJA INTERNACIONAL

Después de varias semanas sin nuevas colocaciones, el mercado

latinoamericano se reabri6 a

los emisores corporativos. La
estabilizacion del EMBIG en niveles cercanos a los 300 bps. permitié
que fuera la constructora brasilera Odebrecht quien reabriera la emision
de la serie de bonos 2017, colocando US$ 200MM a una tasa del
7.46%, con gran interés del mercado de gestores de fondos, lo que
sumado a los importantes flujos hacia deuda no investment grade que
se han visto en las Ultimas semanas, constituye una buena sefial de

posible estabilizacion de los spreads en los mercados emergentes.

TIPO DE CAMBIO

Un fuerte cambio de tendencia pudimos notar esta semana, luego de que
el Banco Central anunciara la intervencion del Tipo de Cambio, con lo que
la divisa alcanzo los $447.42, apreciandose $11.22, respecto del cierre de
la semana anterior.

Hoy la intervencion del dolar se llevo a cabo $449.65, dentro de los rangos
que esperaba el mercado. Esto nos lleva a pensar que las préximas
intervenciones se realizaran dentro de un rango de mercado. Por otra
parte, la caida en el precio del cobre y del petrleo ayudara a mantener la
divisa en los rangos actuales, por lo que para esta semana vemos el tipo

de cambio transarse entre $448 y $452.



