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Situacion Automotriz

Chile

ioﬂl, < Econdmi « Las ventas de vehiculos nuevos aumentarian 12,8% en 2011
nalisis economico ., .
con relacion al total vendido en 2010, alcanzando un nuevo
record en torno a 327 mil unidades.

« Chevrolet y Hyundai se mantienen como las marcas
lideres del mercado, pero se acortan las distancias. Con la
excepcion de Nissan, las marcas japonesas pierden terreno,
tanto por los efectos del terremoto en la cadena productiva
como por la apreciacion del Yen. En cambio, las marcas
europeas ganan participacion en el mercado.

« Las condiciones financieras del mercado automotriz han
sido favorables durante 2011, y lo seguiran siendo en 2012,
de acuerdo a nuestras proyecciones de tasas de interés vy
tipo de cambio real.

« Para 2012, condiciones econémicas menos favorables y
una base de comparaciéon mas exigente determinaria una
desaceleracioén de las ventas de vehiculos llegando estas a
337 mil unidades.
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1. Ventas alcanzan nuevo record

El ano 2011 ha sido uno de importante dinamismo economico en Chile. Con informacion hasta
octubre, el crecimiento del PIB promedia 6,7%. Uno de los componentes del consumo que ha
mostrado mayor dinamismo son las ventas de automaoviles. Hasta el mes de noviembre de 2011,
las ventas de vehiculos nuevos alcanzaron a 303000 unidades, por arriba del record de ventas
para todo un afio (290.264 en 2010). Para el cierre del afio se estima gue las ventas estaran en
torno a 327000 unidades, un aumento de 12,8% respecto a los autos vendidos el aho pasado
(Grafico D y por arriba de nuestra proyeccion de 312000 unidades de diciembre 20710.

Grafico 1
Venta de automoviles nuevos (Unidades, Var.% a/a)
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(*) Proyeccion BBVA Research
Fuente: ANAC y BBVA Research

Marcas y modelos

En el Situacion automotriz 2010 destacabamos el retroceso de las marcas japonesas en su
participacion en el mercado automotriz chileno. En el cuadro 1y grafico 2 se puede comprobar
que esta tendencia continda en 2011, en parte explicada por el comportamiento del yen -cuyo
tipo de cambio se ha apreciado, con respecto al dolar, 9% en el promedio de lo que va de 2011
respecto a su promedio en 2010-, pero también a consecuencia de la disrupcion de oferta

que implico el terremoto de comienzos de ano. De las 10 primeras marcas, solo aumentan su
participacion de mercado Ford y Peugeot, en ambos casos influidas por un tipo de cambio
relativamente mas favorable, especialmente esta Ultima -el euro se deprecio 55% en el periodo
de referencia-, y por un menor impacto en sus cadenas productivas del terremoto de Japon.

Tabla 1
Participacion de Mercado de las principales marcas

Ranking 2011 Marca Ventas 2008 Ventas 2009 Ventas 2010 Ventas a oct 2011
1 Chevrolet 169 173 17.2 170
2 Hyundai 120 146 126 106
3 Nissan 83 89 108 104
4 Kia 70 93 88 86
5 Toyota ns5 77 89 68
6 Suzuki 86 69 6,7 6,7
7 Ford 28 30 25 29
8 Mazda 39 32 30 28
9 Mitsubishi 3] 32 2,7 27
10 Peugeot 38 24 24 27
n Otros 22) 235 244 288

Fuente: CAVEM
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Grafico 2
Ventas de automaviles nuevos (unidades por marca)
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Fuente: Servicio Nacional de Aduanas y BBVA Research

Entre los diez modelos mas vendidos durante el primer semestre de 2011 destacan Tiida (Nissan),
Spark (Chevrolet) y Accent (Hyundai) en automaviles de pasajeros; Santa Fe y Tucson (Hyundai),
y X Trail (Nissan) en todo terreno; y Terrano PickUp (Nissan), L-200 (Mitsubishi), Hilux (Toyota) y
Actyon (Ssang Yong) en automaoviles comerciales. Se mantiene como caracteristica que se trata
de vehiculos de relativo bajo precio en su segmento. Adicionalmente, un vehiculo de origen
Chino (Great Wall Haval) entra entre los 10 primeros todo terreno vendidos.

Tabla 2
Ranking de ventas por modelo de vehiculo (Unidades)

Ranking Automdviles

2011* de pasajeros Unidades Jeepsy todo terreno Unidades Comercial Unidades
1 Nissan Tiida 6545 Hyundai Santa Fe 2010 Nissan terrano 3997
2 Chevrolet Spark 6062 Hyundai New Tucson 1974 Mitsubishi L-200 2783
3 Hyundai Accent 4674 Nissan X Trall 1741 Toyota Hilux 2321
4 Kia Rio 4141  Toyota RAV 4 1700 Ssang Yong Actyon 2266
5 Chevrolet Spark GT 3714 Kia Sportage 1407 Chevrolet D-Max 1553
6 Renault Samsung SM3 3628 Suzuki Grand Nomade 1292 Ford Ranger 1371
7 Kia Morning 3401 Chevrolet Captiva 1262 Mahindra Pik 1139
8 Suzuki Alto 3009 Jeep Compass 1174 Volkswagen Amarok 1067
9 Chevrolet Aveo 2808 Great Wall Haval 3839 Mazda BT-50 712
10 Chevrolet Optra 3497 Kia Sorento 820 Dodge Ram 595

(*) Primer semestre 2071
Fuente: CAVEM

Vehiculos usados

En el mercado de vehiculos usados, de acuerdo a CAVEM y con base a las transacciones registradas
en el Servicio Nacional de Registro Civil e Identificacion, hasta octubre del presente afio se han
vendido 583421 unidades, 97% de las ventas totales de 2010 (Cuadro 3). Aungue claramente se van
a superar las ventas del afio anterior, como es habitual, en situaciones ciclicas favorables las ventas
de vehiculos usados pierden dinamismo a favor de las ventas de vehiculos nuevos.
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Tabla 3
Ventas de vehiculos usados (Unidades)

Chile Situacion Automotriz
2011

2010 Enero-Octubre 2011
Automovil 341220 326234
Camioneta 120764 126.234
Furgon 37036 27533
Jeep 17404 15536
S. Wagon 83594 87884
Total 600.018 583.421

Fuente: CAVEM

Parque Vehicular

El pargue de vehiculos motorizados del pais alcanzo a 3.229446 unidades al cierre de 2010,
segun el informe del Instituto Nacional de Estadisticas “Parque de Vehiculos en Circulacion 2010”.
Por otro lado, de acuerdo a estimaciones de la ANAC el nimero de autos particulares habria
alcanzado a 2998996 unidades ese mismo ano (Grafico 3). Con el elevado nivel de ventas del
ano 2010, el parque de vehiculos particulares crecio 81%, tasa de crecimiento similar al promedio

registrado en la década de los noventa.

Grdafico 3
Parque automotor (Unidades, Var.% a/a)
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Fuente: ANAC

En términos de la tasa de motorizacion definida de manera inversa, esto es, nimero de personas
por auto, contintia observandose el proceso de maduracion del mercado automotriz chileno.

Al ano 2010, habria 5,7 personas por auto, reduciéndose a la mitad este indicador en la ultima
década (Gréfico 4). Sin embargo, al comparar este indicador con el de paises desarrollados, e
incluso con el de paises lideres en el ambito automotriz en la region como Argentina y México
(ver Situacion Automotriz América del Sur 2010), se comprueba gue aun hay espacio para un

crecimiento del pargue automotriz muy superior al crecimiento de la poblacion.
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Gréfico 4
Tasa de motorizacion (personas por auto)
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7. Financiamiento automotriz

LLas condiciones financieras gue han prevalecido durante 2011 han sido esencialmente favorables.
En el Grafico 5 se presenta la evolucion de las tasas de interés para créditos de consumo para
montos entre 200 UF y 5000 UF vy plazo superior a 90 dias’. Como puede observarse, a pesar
de la normalizacion de la politica monetaria, gue determind un aumento de la tasa de referencia
desde 05% en mayo de 2010 a 5,25% en junio de 2011, las tasas para los créditos de consumo de
mediano vy largo plazo se han mantenido estables a niveles historicamente bajos.

Gréfico 5

Tasas para créditos de consumo (%, nominal anual)
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Fuente: SBIF

Nuestra prevision para la tasa de politica monetaria es que la reducira hasta aproximadamente
475% durante el primer trimestre de 2012. En linea con esto, estimamos que no habra aumentos
significativos en las tasas de costo de fondos, ni en las tasas para créditos automotrices. Sin
embargo, de acuerdo a la opinion de los operadores del mercado automotriz, y a nuestros analisis
econometricos, la variable financiera mas relevante para el comportamiento de las ventas de autos
es el tipo de cambio real multilateral, el gue permanecera en torno a su nivel actual en 2012.

1: Es importante tener en cuenta que se usan estas tasas como referencia, ya que solo se dispone de informacién parcial sobre créditos
bancarios en el segmento autos. En este sentido, lo que interesa destacar es la dindmica temporal de estas tasas, por lo que la aproxima-
cion se considera adecuada.
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3. Proyeccion de ventas de vehiculos
nuevos

Como se detalld en el primer punto, 2011 cerraria con ventas de vehiculos nuevos en torno

a 327000 unidades. Para 2012, las ventas volverian a marcar un record, ubicandose en
aproximadamente 337000 unidades (Grafico 6). Sin embargo, en términos porcentuales el
crecimiento se reducirfa sustancialmente respecto al del presente ano (12,8%) para ubicarse en
2.8%. Cabe destacar, que este aumento seria inferior al que se estima para el PIB, 45%, y menos
de la mitad del crecimiento proyectado para la demanda domeéstica, 61%. Los factores principales
detras de esta desaceleracion serian la moderacion del ritmo de expansion de la actividad
econdmica v, particularmente, un tipo de cambio real apreciandose respecto al nivel de 20102

Con este crecimiento, el parque automotriz se estimaria en 3.248 000 unidades para el cierre de
2012, determinando una caida en el nimero de personas por automaovil hasta 5,3.

Grdfico 6

Venta de automoviles nuevos (unidades, var. % a/a)
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Fuente: BBVA Research

2: El modelo utilizado en la estimacion de las ventas mensuales de vehiculos nuevos tiene como variables explicativas el tipo de cambio real
multilateral, el crecimiento del PIB IMACEC), la tasa de interés real para créditos entre 1y tres afios, y el Indice de Percepcion del Consumi-
dor (IPEC).
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AVISO LEGAL

Este documento, asi como los datos, opiniones, estimaciones, previsiones y recomendaciones contenidas en el mismo, han sido elaborados por Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, S.A. (en adelante "BBVA ), con la finalidad de proporcionar a sus clientes informacion general a la fecha de emision del informe y estan sujetas
a cambio sin previo aviso. BBVA no asume compromiso alguno de comunicar dichos cambios ni de actualizar el contenido del presente documento.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud de compra o suscripcion de valores o de otros instrumentos o de
realizacion o cancelacion de inversiones, ni pueden servir de base para ninguin contrato, compromiso o decision de ningun tipo.

El inversor que tenga acceso al presente documento debe ser consciente de que los valores, instrumentos o inversiones a que el mismo se refiere pueden
no ser adecuados para sus objetivos especificos de inversién, su posicion financiera o su perfil de riesgo ya gue no han sido tomadas en consideracion para
la elaboracion del presente informe, por lo que debe adoptar sus propias decisiones de inversion teniendo en cuenta dichas circunstancias y procurandose el
asesoramiento especifico y especializado que pueda ser necesario. El contenido del presente documento se basa en informaciones que se estiman disponibles
para el publico, obtenidas de fuentes que se consideran fiables, pero dichas informaciones no han sido objeto de verificacion independiente por BBVA por lo que
no se ofrece ninguna garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion. BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida,
directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este documento o de su contenido. El inversor debe tener en cuenta que la evolucion pasada de los valores o
instrumentos o los resultados histdricos de las inversiones, no garantizan la evolucion o resultados futuros.

El precio de los valores o instrumentos o los resultados de las inversiones pueden fluctuar en contra del interés del inversor e incluso suponerle la pérdida
de la inversion inicial. Las transacciones en futuros, opciones y valores o instrumentos de alta rentabilidad (high yield securities) pueden implicar grandes
riesgos y no son adecuados para todos los inversores. De hecho, en ciertas inversiones, las pérdidas pueden ser superiores a la inversion inicial, siendo
necesario en estos casos hacer aportaciones adicionales para cubrir la totalidad de dichas pérdidas. Por ello, con caracter previo a realizar transacciones en
estos instrumentos, los inversores deben ser conscientes de su funcionamiento, de los derechos, obligaciones y riesgos que incorporan, asi como los propios
de los valores subyacentes a los mismos. Podria no existir mercado secundario para dichos instrumentos.

BBVA o cualquier otra entidad del Grupo BBVA, asi como sus respectivos directores o empleados, pueden tener una posicion en cualquiera de los valores o
instrumentos a los que se refiere el presente documento, directa o indirectamente, 0 en cualesquiera otros relacionados con los mismos; pueden negociar con
dichos valores o instrumentos, por cuenta propia o ajena, proporcionar servicios de asesoramiento u otros servicios al emisor de dichos valores o instrumentos, a
empresas relacionadas con los mismos o a sus accionistas, directivos o empleados y pueden tener intereses o llevar a cabo cualesquiera transacciones en dichos
valores o instrumentos o inversiones relacionadas con los mismos, con caracter previo o posterior a la publicacion del presente informe, en la medida permitida
por la ley aplicable.

Los empleados de los departamentos de ventas u otros departamentos de BBVA u otra entidad del Grupo BBVA pueden proporcionar comentarios de mercado,
verbalmente o por escrito, o estrategias de inversion a los clientes que reflejen opiniones contrarias a las expresadas en el presente documento; asimismo BBVA
o cualquier otra entidad del Grupo BBVA puede adoptar decisiones de inversidon por cuenta propia que sean inconsistentes con las recomendaciones contenidas
en el presente documento. Ninguna parte de este documento puede ser (i) copiada, fotocopiada o duplicada en ningtin modo, forma o medio (i) redistribuida
o (iii) citada, sin el permiso previo por escrito de BBVA. Ninguna parte de este informe podra reproducirse, llevarse o transmitirse a aquellos Paises (o personas o
entidades de los mismos) en los que su distribucion pudiera estar prohibida por la normativa aplicable. El incumplimiento de estas restricciones podra constituir
infraccion de la legislacion de la jurisdiccion relevante.

Este documento serd distribuido en el Reino Unido Unicamente a (i) personas que cuentan con experiencia profesional en asuntos relativos a las inversiones
previstas en el articulo 19(5) de la ley de servicios y mercados financieros de 2000 (promocion financiera) de la orden de 2005, (en su version enmendada, en lo
sucesivo, la “orden”) o (i) entidades de grandes patrimonios sujetas a lo dispuesto en el articulo 49(2)(@) a (d) de la orden o (iii) personas a las que legalmente se les
pueda comunicar una invitacion o propuesta para realizar una inversion (segun el significado del articulo 21 de la ley de servicios y mercados financieros de 2000)
(en adelante, todas estas personas seran “personas relevantes”). Este documento esta dirigido Unicamente a las personas relevantes v las personas que no sean
personas relevantes no se deberan basar en el mismo ni actuar de conformidad con él. Las inversiones o actividades de inversion a las que hace referencia este
documento solo estan disponibles para personas relevantes y solo se realizardn con personas relevantes.

Ninguna parte de este informe podra reproducirse, llevarse o transmitirse a los Estados Unidos de América ni a personas o entidades americanas. El incumplimiento
de estas restricciones podra constituir infraccion de la legislacion de los Estados Unidos de América.

El sistema retributivo del/los analista/s autor/es del presente informe se basa en una multiplicidad de criterios entre los cuales figuran los ingresos obtenidos en el
ejercicio econdmico por BBVA e, indirectamente, los resultados del Grupo BBVA, incluyendo los generados por la actividad de banca de inversiones, aunque éstos
no reciben compensacion basada en los ingresos de ninguna transaccion especifica de banca de inversiones.

BBVA no es miembro de FINRA y no estd sujeta a las normas de revelacion previstas para sus miembros.

“BBVA esta sometido al codigo de conducta de los Mercados de Valores del Grupo BBVA, el cual incluye, entre otras, normas de conducta establecidas para
prevenir y evitar conflictos de interés con respecto a las recomendaciones, incluidas barreras a la informacion. El Codigo de Conducta en los Mercados de
Valores del Grupo BBVA estd disponible para su consulta en la direccion Web siguiente: www.bbva.com / Gobierno Corporativo”.

BBVA es un banco, supervisado por el Banco de Espafia y por la Comision Nacional del Mercado de Valores, e inscrito en el registro del Banco de Espafia con
el numero 0182.
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