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La Sombría Mirada al 2009

En las últimas dos semanas hemos sido testigos de lo que pocos se atrevían a pronosticar: la
quiebra o rescate apresurado de las principales instituciones financieras de Estados Unidos.

Esto ha obligado al Gobierno a anunciar un programa de rescate por US$ 700 miles de
millones, equivalentes al 6% del PIB de EE.UU.

En Chile, la crisis bancaria de los ochenta involucró una cifra superior y consideró tres
elementos fundamentales: la liquidación de las instituciones insolventes o traspaso de
activos y pasivos a instituciones solventes, la compra de cartera riesgosa sin recursos
líquidos con compromiso de recompra y la compra de cartera riesgosa con recursos líquidos
con compromiso de recompra, sujeto a utilidades. Este último elemento fue probablemente
el más importante y permitió la supervivencia de la banca chilena.

Ahora bien, esto implica un impacto sustancial sobre los dueños de las instituciones y de
hecho en el caso chileno significó la destrucción de los principales grupos económicos,
situación similar a la que estamos presenciando en Estados Unidos.

Por el momento estamos observando los efectos financieros, es decir sobre las bolsas y las
monedas, pero la restricción de crédito que se ha producido generará efectos reales sobre el
mundo entero. De allí el escenario de riesgo planteado en el último IPOM, donde visualiza
un escenario más adverso para la economía chilena durante el próximo año, por lo cual
establecemos nuestra proyección de crecimiento en torno a 3,5%, con sesgo a la baja en una
situación de recesión en Estados Unidos.
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La variación del IMACEC
de julio fue mayor a lo esperado...

El resultado del IMACEC de julio, con un aumento de 6,2%, fue superior a lo
esperado, y generó cambios en la proyección trimestral.

En julio pasado, el IMACEC creció en 6,2% en
comparación con igual mes del 2007. Este
resultado fue superior a lo esperado y contiene
un aumento de 3% en la producción industrial y
una contracción de 6,1% en la minera. El mayor
valor agregado en la generación de energía con
hidro vs petróleo explicó el mejor resultado, así
como dos días hábiles adicionales. De esta
manera, en el trimestre móvil mayo-julio 2008
el crecimiento habría alcanzado a 4,5% y la
expansión anualizada a 4%. La estimación para
agosto es de 4,2%, y para el tercer trimestre
alcanzaría a 5,2%, en tanto que para el 2008 es
de 4,3%.

En julio del presente año, la producción minera
total cayó en 6,1% en comparación con igual
mes del 2007. La minería metálica se contrajo
en 6,3% en 12 meses y la variación anualizada
fue de -0,7%. Por su parte, la minería no
metálica tuvo una contracción de 2,2% en 12
meses, con lo cual la variación anualizada es –
3,1%. En la minería metálica, el cobre, con una
caída de 5,5%, explica gran parte de la caída del
índice sectorial.

IMACEC
Var.%

Índice de Producción Minera
Var.% promedio anual móvil
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...y las ventas industriales
también crecieron bastante.

El aumento de la producción industrial fue superior a lo esperado, aunque incluye el efecto
de dos días adicionales.

En julio pasado la producción industrial medida
por SOFOFA creció en 4,7%, mientras que las
ventas totales lo hicieron en 5,6%. Por su parte,
las ventas internas aumentaron en en 4,6%. De
esta manera, la variación de la producción
industrial durante el trimestre mayo-julio fue de
1,8% y las ventas de 0,4%. En el resultado de
julio influyó la mayor producción del sector
proveedor de insumos para la construcción, así
como los dos días hábiles adicionales.

El índice de ventas reales de supermercados
mostró un aumento de sólo 0,2% con respecto a
julio del año pasado y de 3,1% en el período
enero-julio. En lo que va del año, la variación
real acumulada alcanza a 1,9% en la Región
Metropolitana, mientras que en Antofagasta es
de 6,1%. En la quinta región, el aumento
acumulado es de sólo 0,8% y en la doceava es
de 0%.

Ventas Reales de Supermercado
INE, Var.% en 12 meses

Producción y Ventas Industriales
SOFOFA , Var.% Prom. Trim. Móvil
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La inflación será difícil de derrotar

La inflación de agosto mantuvo el incremento en 12 meses por sobre el 9% y
se estima que el cierre del año se situaría cerca de dicho valor.

En agosto hubo una variación de 0,9% en los
precios del consumidor en relación al mes previo.
Ello se explica principalmente, por el subconjunto
vivienda, responsable del 0,319 de la variación
total, mientras que el grupo alimentación agregó
0,251 y transporte 0,213. Por su parte, la variación
del IPC subyacente fue de 0,7% y se traduce en un
aumento de la inflación subyacente en 12 meses
igual a 9%, mientras que la del IPC total es 9,3%.
En el grupo vivienda, el incremento se produce
principalmente debido al precio de parafina (5,5%).
En el grupo de alimentos se elevó el de carnes y
aceites (2%).

El índice de precios de bienes transables tuvo una
variación de 1,5% en agosto pasado y de 9% en 12
meses. Por su parte, los no transables registraron
una variación mensual de 0,5% y un aumento de
9,6% en 12 meses. Así, los no transables parecen
estar cambiando de tendencia, mientras que los
transables seguirán subiendo debido a la evolución
del tipo de cambio nominal.

Inflación Transable
y No Transable

Var.% 12 meses

Inflación y Subyacente
Var.% 12 meses
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El tipo de cambio real
mantiene la trayectoria alcista

El índice del tipo de cambio real sigue revirtiendo la brusca caída que exhibió
hasta marzo pasado, y ya superó el promedio de las últimas dos décadas.

En julio pasado, el índice del tipo de cambio real
registró un valor de 99,5 que es 5,4% más alto que
lo registrado en igual mes del 2007. Para agosto se
espera una nueva alza en este indicador, debido a la
evolución alcista del valor nominal. En dicho mes,
el índice se situará en torno a 101,7, con un
incremento de 8,9% con respecto al mismo periodo
del año pasado. De esta manera, el brusco cambio
en el escenario externo ha alterado radicalmente la
evolución de esta variable.

El incremento nominal de las remuneraciones en 12
meses, en julio pasado, fue de 8,1%. La variación
real fue de -1,3% debido a la mayor inflación. En
julio, las remuneraciones nominales por actividad
económica muestran al sector construcción con el
mayor incremento en 12 meses, de 12,5%;
mientras que el sector más moderado es el de
hoteles y restaurantes con 5,9%, es decir, bastante
menor que la variación del IPC. Al analizar los
salarios por tamaño de empresa, éstos se desglosan
en un aumento de 7,5% en las medianas, 6,1% en
las pequeñas y 7,8% en las grandes.

Tipo de Cambio Real
Base 1986=100

Remuneraciones Nominales
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La tasa de interés
podría subir una vez más.

El Consejo del Banco Central elevó nuevamente la tasa de política monetaria en
50 puntos base, para llevarla a 8,25%, en la reunión de septiembre pasado,
pudiendo elevarla una vez más antes de fin de año.

El pasado 4 de septiembre el Consejo del
Banco Central decidió elevar nuevamente en
50 pb la tasa de política monetaria para
situarla en 8,25%. El Consejo señala que esta
decisión se fundamenta en el deterioro del
panorama inflacionario y debido a que la
propagación ha sido mayor a la prevista. Es
muy probable que se registre una nueva alza
en la reunión de octubre y a fin de año la TPM
bordeará el 9%.

El M1A creció en 0,6%, en el último trimestre
móvil junio-agosto del presente año, cifra
inferior a lo observado en el registro previo. El
M7, por su parte, aumentó en 9,4% en dicho
trimestre móvil, algo más que en los últimos
meses. Por último, el M2 aumentó en 7,7% en el
trimestre móvil, con un ritmo también más
elevado que el de los períodos anteriores.

Banco Central: Tasa de Interés
%

Agregado Monetario
Var.% Real Trim. Móvil
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El dólar sigue recuperándose.

El dólar americano se ha seguido fortaleciendo en relación al Euro y con
respecto al peso chileno la situación es similar.

El tipo de cambio nominal comenzó septiembre con
cifras en torno a los $512, para subir
paulatinamente a $550, por lo cual se estima que el
promedio del mes estará en torno a $535, lo que
implicaría un alza de 3,5% en relación a igual mes
del año pasado. Se estima que se mantendrá la
trayectoria alcista, sin perjuicio de la varianza
diaria, donde la evolución del dólar en el mundo es
el principal responsable en un contexto de alta
incertidumbre.

El Euro se cotizó en torno a 0,70 por dólar
americano a mediados de septiembre. El mes
pasado se cotizó en 0,66, lo que implica una
devaluación de 5% con respecto al dólar. En el caso
del Yen se ha observado una paridad en torno a 105
por dólar durante los últimos días, lo que representa
una apreciación de 3,9% con respecto al mes
anterior. En suma, mientras que el Yen se ha
apreciado con respecto al dólar, el Euro ha seguido
devaluándose con respecto al dólar americano, lo
que a su vez explica parte importante del
comportamiento del peso chileno.
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Los precios de las principales
exportaciones siguen bajando.

Los precios de los commodities han comenzado a retroceder paulatinamente
en las últimas semanas, en la medida que el mundo internaliza el nuevo
escenario.

El acumulado en 12 meses a agosto pasado,
muestra una variación de 12% en las exportaciones
de cobre. En el caso de la celulosa, la variación
anualizada fue de 29,5%, tanto por efecto precio
como cantidad. Por último, en las exportaciones de
harina de pescado el resultado es una variación
negativa de 8,1%, aunque menos que en los
resultados anteriores.

El precio del cobre promedia US$ 3,21 por libra
durante el presente mes, con lo cual el promedio de
lo que ha trascurrido del año alcanza a US$ 3,63.
Para el 2008, la proyección se mantiene en US$ 3,5
por libra. El precio de la celulosa ha comenzado a
bajar paulatinamente, de manera similar a lo que
está ocurriendo con el cobre, mientras que en la
harina de pescado ha bajado a US$ 1.120 por
tonelada.

Valor de Exportaciones:
Productos Principales

Var.% Acum.12 meses

Precios de Exportaciones
Productos Principales
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Las exportaciones agropecuarias siguen
aumentando

Las exportaciones agropecuarias, crecen actualmente a una tasa anualizada de
16,6%, en donde el componente frutícola exhibe mejores resultados.

A agosto pasado la exportación física de cobre tuvo
una variación anualizada de 0,5%, lo que contiene
un aumento de 28% en 12 meses en el volumen de
ese mes. En el caso de la celulosa, gracias a las
nuevas plantas, la variación anual en el volumen de
exportación es positiva en 15,5%. En la harina de
pescado se registró una expansión anualizada de
5,8%, superior a los resultados anteriores.

Las exportaciones mineras, excluyendo cobre,
sufrieron un nuevo retroceso y a agosto pasado
crecieron en 5,7%, lo que es menor que lo
observado anteriormente. Las exportaciones
agropecuarias muestran una expansión anualizada
de 16,6%, lo que responde en gran parte a las
exportaciones frutícolas, las cuales se expanden a
un ritmo anualizado de 17,7% a agosto. Las
industriales, que excluyen harina de pescado y
celulosa, siguen manteniendo una evolución estable
con incrementos al 10,3% anualizado.

Volumen Físico Exportado:
Productos Principales

Var.% Acum.12 meses

Valor Exportaciones:
Categorías Seleccionadas

Var.% Acum.12 meses
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Las importaciones podrían moderar su
expansión en los próximos meses

La moderación de la expansión de las importaciones podría producirse por el
incremento del tipo de cambio real y las perspectivas más pesimistas.

En el trimestre junio-agosto se observó un
incremento de 18,7% en las exportaciones, cifra
que se descompone en un 19,1% en cobre y 18,3%
en no cobre. Este desempeño implica que en
términos anualizados el aumento en los envíos
totales es de 12,6%. Por su parte, las importaciones
tuvieron una expansión de un 41,1% durante el
trimestre móvil indicado, lo que se descompone en
89,7% en petróleo y 35,6% en el resto de las
importaciones. La variación anualizada de las
compras totales al exterior es de 38%,
nuevamente superior a lo observado en los meses
previos.

Las importaciones de bienes de consumo del
trimestre junio-agosto muestran una expansión de
28,1%, lo que implica un crecimiento anualizado
de 26,1%, cifra que es inferior a lo observado en
los meses anteriores. En los bienes de capital, la
variación trimestral alcanzó a 45,8% con una
variación anualizada de 32,6%, cifra superior que
el resultado anterior. Por último, el aumento de los
bienes intermedios fue de 44,4%, en tanto que la
parte no petróleo tuvo una expansión de 35,6%
cifra inferior a la observada anteriormente.

Comercio Exterior
Var.% Trim. Móvil
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El saldo comercial continúa bajando.

La balanza comercial anualizada a agosto pasado alcanzó a US$ 17.800
millones, proyectándose que en los siguientes meses el resultado será cada vez
más bajo, con un leve repunte en diciembre por importaciones más
moderadas.

La balanza comercial acumulada en 12 meses, a
agosto pasado, tuvo un superávit de US$ 17.799,9
millones, con un retroceso de US$ 231,3 millones
respecto al mes previo, que alcanzó un superávit de
US$ 18.031,2 millones. Este resultado se explica
porque el aumento de US$ 1.137,3 millones en las
exportaciones acumuladas en 12 meses no alcanza
a compensar el incremento de las importaciones,
que fue de US$ 1.368,6 millones. En los próximos
meses la balanza comercial debería mantenerse con
un leve sesgo al alza.

Las exportaciones anualizadas alcanzaron en agosto
US$ 73.321,1 millones. Se estima que en diciembre
llegarán a US$ 74,3 miles de millones. Por su parte,
las importaciones fueron de US$ 55.521,1 millones
acumuladas a julio y se estima que a fines del
cuarto trimestre alcanzarán a US$ 56,9 miles de
millones. La trayectoria de las importaciones
debería moderarse paulatinamente debido a la caída
del precio del petróleo así como el efecto del mayor
tipo de cambio real.

Saldo Balanza Comercial
US$ Mills. Acum. 12 meses

Exportaciones e Importaciones
US$ Mills. Acum. 12 meses
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El desempleo del trimestre
junio-agosto será de 8,5%.

En el trimestre abril-junio 2008 la tasa de desocupación fue de 8,4%, cifra
inferior a la proyectada y mayor que la observada un año atrás.

En el trimestre mayo-julio 2008 la tasa de
desocupación llegó a 8,4%, lo que es equivalente a
602 mil personas, siendo dichas magnitudes
superiores a lo proyectado. La cifra del año anterior
fue de 7%, con lo cual hubo un aumento de la
desocupación de 1,4 puntos. Para el trimestre
junio-agosto 08 se estima que la tasa será de 8,5%
bajo el supuesto de que la ocupación aumenta en
3,8%, mientras que la fuerza de trabajo
experimenta una expansión de 4,8%.

En el trimestre indicado, la fuerza de trabajo tuvo
un incremento de 5,1% con respecto a un año
atrás, lo que implica un aumento de 350,4 mil
personas que se subdivide en una variación de la
fuerza de trabajo masculina de 131,5 miles, en
tanto que la femenina lo habría hecho en 218,9
mil. La ocupación, por su parte, habría crecido en
3,6%, equivalente a 230,8 miles de personas, cifra
superior a la proyectada.

Tasa de Desocupación Nacional
Como % de la fuerza de trabajo

Fuerza de Trabajo y Ocupación
Var.% anual trimestres móviles
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La Región de Arica y Parinacota
es la de mayor desempleo.

La mayor desocupación del país se registra en la XV Región, de Arica y
Parinacota, con un 11,6%. La III región sigue liderando la creación de
empleos en el último trimestre móvil.

En el trimestre mayo-julio, la XV Región, Arica y
Parinacota, tuvo la tasa de desocupación más alta
con 11,6%, seguida por la V región con 10,3%,
mientras que en el otro extremo se encuentra la XII
con 2,5%. Dado que hay regiones nuevas no es
posible realizar la comparación en 12 meses,
aunque en las comparables se destaca la reducción
de 1,2 puntos en la III región.

El empleo total creció en 2,9% y ello es el
promedio ponderado con una alta varianza a lo
largo del país. Al analizar las regiones que
mantienen su cobertura, en la II Región se observó
un incremento de 8,2% en la ocupación, seguido
por la XI Región con una expansión de 6,3%. En el
otro extremo, se observa una contracción del
empleo en la IX y en la VI regiones.

Tasa de Desocupación Regional
Como % de la fuerza de trabajo

Empleo por Región
Var.% trimestre equivalente
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PIB Regional 2000-2006

Fuente: Entre 2000 y 2005 la fuente es www.bcentral.cl, mientras que para el 2006 es www.ine.cl.

2005 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006e

I 3,8 1,1 -0,8 2,7 11,1 4,1 -1,3 6,6

II 7,4 -1,8 14,8 -3,5 5,2 4,2 1,8 2,0

III 1,8 -1,7 4,5 -3,9 1,6 0,5 2,2 9,8

IV 2,4 13,5 -0,5 -1,5 4,8 4,8 3,8 4,0

V 8,8 2,2 2,8 2,1 2,4 5,8 4,7 6,3

VI 4,2 9,2 2,7 6,6 -0,6 8,7 5,7 2,8

VII 4,0 9,2 5,3 0,9 3,0 5,5 8,2 6,3

VIII 10,4 3,3 2,1 5,8 4,6 5,8 6,9 2,7

IX 2,6 6,8 -1,4 3,5 1,7 5,5 6,8 3,7

X 5,0 8,0 3,7 4,7 1,6 6,7 3,3 3,3

XI 0,7 3,8 9,6 10,3 -0,8 5,9 11,7 -3,7

XII 1,7 -4,0 4,7 3,6 4,1 -0,9 4,2 4,2

R.M 47,0 4,8 2,6 2,1 3,6 6,2 5,8 3,9

No
Regionalizable

0.1 4,8 3,7 1,9 2,0 -20,7 18,7 10,6

PIB Nacional 100,0 4,5 3,4 2,2 3,7 6,0 5,6 4,3

Particip.
PIB Regional

(%)
Tasa de Crecimiento Anual
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X Región
Gran Creación de Empleos

El PIB de la X Región, antes de su división, representó cerca del 5% del PIB nacional del 2005,
concentrándose la producción principalmente en servicios personales (16%), industrial (13%) y
transporte y comunicaciones (12%). Entre enero y marzo del 2008, la nueva región de Los Lagos
exportó US$ 1.394 millones, siendo su principal rubro los alimentos, entre los que se incluyen los
salmones, con US$ 1.282 y el resto en productos agroindustriales.

Entre los años 1985 y 2007, la economía regional creció a una tasa promedio anual de 5,6%,
mientras que el resto de Chile lo hizo en igual magnitud. El año pasado hubo una expansión de
5,6% y en el segundo trimestre del presente año se registró una variación de sólo 2,5%, debido a
la menor actividad en la construcción y los problemas que ha tenido la industria salmonera.

En la X Región la tasa de desempleo es inferior al promedio de la economía chilena y alcanzó a
3,1% en el trimestre mayo-julio, lo que es inferior al 4,8% observado un año atrás. Esta región
presenta una gran creación de empleos, al mismo tiempo que atrae la fuerza de trabajo desde otros
lugares.
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La X Región creció en
5,6% durante el 2007.

El 2007 la economía regional tuvo una variación de 5,6%, mientras que en
el segundo trimestre del 2008 lo ha hecho en 2,5%.

Si se considera la base del año 1985, la X Región
creció en un 5,6% promedio hasta el 2007,
mientras que el resto de Chile lo hizo en igual cifra.
De esta manera, el resultado final es un desempeño
similar al promedio nacional. Entre los años 2003 y
2006, los sectores de la región que tuvieron un
mayor aumento fueron: agrosilvícola con 30% de
incremento total, seguido por el de servicios
financieros con 27%.

Durante el año 2007, la actividad económica de la
X Región se incrementó en 5,6%. La mayor
variación, de 8,9%, se produjo en el tercer trimestre
del año pasado debido a la mayor producción
industrial, en particular del subsector forestal. En el
primer trimestre del presente año, la economía
regional creció en 0,4%, mientras que en el
segundo lo hizo en 2,5% debido a la menor
actividad de la construcción.

Evolución del PIB
Base 100=1985

Índice de Actividad Económica
Var.% 12 meses
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El desempleo cayó,
el empleo creció y la fuerza de trabajo

sigue aumentando.

La tasa de desocupación en la X Región se redujo a 3,1% en comparación a la
cifra de un año atrás, que bordeaba el 4,8%. Esta caída se produce porque la
creación de empleos es mayor que la inmigración de la fuerza de trabajo.

En el trimestre mayo-julio 2008, la X Región
reportó una tasa de desocupación de 3,1%, que se
descompone en: Osorno 3,8%, Puerto Montt 4,9%
y el resto de la región 2,1%. La tasa de desempleo
regional fue más baja que hace un año, cuando
alcanzaba a 4,8%. Esta reducción se produce
porque la cantidad de ocupados aumentó en una
cantidad superior a la fuerza de trabajo a pesar de
que esta última está incluyendo trabajadores
migrando desde otras regiones.

La última encuesta de empleo muestra que el 24%
de los ocupados en la X Región se desempeña en el
sector de servicios personales y en la agricultura,
mientras que en el de comercio e industria se ubica
cerca del 15%. La construcción genera el 7% de los
empleos, en tanto que el transporte representa el
8% de la ocupación regional.

Tasa de Desocupación por Ciudad
Como % de la Fuerza de Trabajo

Empleo Región de los Lagos
Composición % en trim. May. – Jul. 2008
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Indicadores Económicos de Corto Plazo

Var.%
Trim. Año Anterior

II Trim.07
Efectivo

III Trim.
Efectivo

IV Trim.
Efectivo

I Trim.08
Estimado

II Trim.
Estimado

III Trim.
Proyectado

PIB 6,2 3,9 4,0 3,3 4,3 5,2

Demanda Agregada 8,0 7,9 8,6 8,3 11,0 9,7

Inversión 13,2 8,0 16,9 16,6 22,9 22,0

Construcción 9,1 7,3 9,2 11,6 13,0 6,8

Maq. y Equipos 18,3 8,8 26,1 22,8 34,4 40,0

Consumo Total 7,9 6,9 7,2 5,4 5,8 6,1

Consumo de Familias 8,3 7,2 7,4 5,4 5,9 6,1

Bienes durables 17,3 16,1 17,6 13,2 15,2 14,0

Bienes no durables 6,9 6,3 6,2 4,3 5,7 5,5

Servicios 7,4 5,8 6,1 4,7 3,4 4,5

Consumo de Gobierno 5,7 5,5 5,8 5,9 5,5 6,0

Exportaciones 10,6 4,2 7,3 2,0 -0,7 5,0

Importaciones 14,7 13,5 18,0 13,6 15,5 15,2

Proyecciones

Mayo Junio Julio Agosto Sept. Oct.

Inflación (Var.% mes) 1,2 1,5 1,1 0,9 1,2 0,3

Inflación (Var.% 12 meses) 8,9 9,5 9,5 9,3 9,3 9,3

Tipo de Cambio Nominal 470,1 493,6 502,2 516,7 535 555

Tipo de Cambio Real
(1986=100) 91,4 96,8 99,5 101,7 104,3 106,0

IMACEC (Var.%12 meses) 2,3 5,0 6,2 4,2 5,0 4,3

Mar.-Mayo Abril-Junio Mayo-Julio Jun-Ago Jul-Sept Ago-Oct

Tasa de Desocupación 8% 8,4% 8,4% 8,5% 8,4% 8,1%
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Indicadores Económicos Anuales

Gobierno Central Total
Como % PIB, en pesos corrientes

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008p

Ing. Corrientes (1) 21,8 21,1 20,7 22,0 23,7 25,8 27,5 25,8

Impuestos 16,6 16,7 15,9 15,6 17,8 17,0 18,9 17,9

Cobre 0,5 0,5 0,9 3,0 3,7 5,7 4,8 4,5

Otros 4,7 3,9 4,0 3,4 3,2 3,1 3,8 3,4

Gtos. Corrientes (2) 18,9 18,9 17,9 16,8 16,0 15,1 15,4 15,4

Ahorro de Gob. Central (3) = (1-2) 2,8 2,2 2,8 5,2 7,6 10,7 12,1 10,4

Adq. Neta Act.No Financ. (4) 3,3 3,4 3,3 3,2 3,1 3,0 3,2 3,5

Sup. o Déf. Global (5) = (3-4) -0,5 -1,2 -0,4 2,1 4,6 7,7 8,9 7,0

Uso o Financiamiento (=-5) 0,5 1,2 0,4 -2,1 -4,6 -7,7 8,9 -7,0

Adq.Neta Activos Financieros -0,8 -1,6 -0,4 1,4 1,9 5,7 7,4

Pasivo Neto Incurrido -0,3 -0,4 0,0 -0,9 -2,7 -2,0 -1,4

Stock Deuda Neta (%PIB)
(Incluye Bono de

Reconocimiento)
24,1 25,2 24,2 18,4 12,0 2,5 -5,2



20

www.lyd.org

ISSN 0717-2605

Ahorro – Inversión
Como % PIB, en pesos corrientes

2003 2004 2005 2006 2007 2008p

Form. Bruta de Capital 21,1 20,0 22,2 20,5 21,1 21,5

Ahorro Nacional 20,0 22,2 23,4 25,2 25,5 22,8

Ahorro Externo 1,1 -2,1 -1,2 -4,7 -4,5 -1,3

Form. Bruta de Capital Fijo 20,1 19,3 21,2 19,5 20,6 21,0

Ahorro Geográfico Bruto 25,2 29,2 30,7 35,4 34,8 33,9

Crecimiento Económico Socios Comerciales

Var.% del PIB

Part. %
Exp.
2007

2003 2004 2005 2006 2007e 2008p

Estados Unidos 12,9% 2,5 3,6 3,1 2,8 2,0 1,8

Japón 10,7% 1,5 2,7 1,9 2,4 2,0 0,5

China 15,2% 10,0 10,1 10,4 11,6 11,9 10,1

Corea 5,6% 3,1 4,7 4,2 5,1 5,0 4,4

México 3,5% 1,4 4,0 3,1 4,9 3,2 1,8

Italia 5,7% 0,1 1,0 0,2 1,9 1,4 -0,1

Brasil 5,1% 1,1 5,7 3,2 3,8 5,4 5,2

Francia 3,5% 1,1 2,3 1,7 2,4 2,1 1,0

Reino Unido 1,1% 2,8 3,3 1,8 2,9 3,1 1,0

Alemania 2,5% -0,2 0,6 1,0 3,2 2,6 1,6

Total de los 10 países 6,6% 2,3 3,8 3,1 4,1 3,9 2,7
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Economía Chilena

Sector Real
2003 2004 2005 2006 2007 2008p 2009p

Var.%

PIB 3,9 6,0 5,6 4,3 5,1 4,3 3,5

Demanda Interna 4,9 7,4 10,5 6,4 7,8 9,1 3,3

Consumo de Familias 4,2 7,2 7,4 6,5 7,8 5,6 4,2

Consumo de Gobierno 2,4 6,0 5,9 5,9 5,9 5,8 6,0

Inversión 5,7 9,9 23,9 2,9 11,9 18,9 3,3

Exportaciones 6,5 11,4 4,3 5,5 7,8 2,2 3,5

Importaciones 9,7 18,3 17,2 10,5 14,3 13,6 3,0

PIB (en miles de mills US$) 73.990 95.824 119.012 145.920 163.064 182.931 168.872

Cuentas Externas
Mills. US$

Cuenta Corriente -779 2.075 1.449 6.838 7.200 -950 -4.150

Balanza Comercial 3.723 9.585 10.775 22.587 23.653 17.351 10.150

Exportaciones 21.664 32.520 41.267 58.485 67.644 74.271 70.846

Cobre 7.815 14.722 18.965 32.679 37.559 41.804 36.465

Resto 13.849 17.798 22.302 25.807 30.085 32.466 34.381

Importaciones 17.941 22.935 30.492 35.899 43.991 56.920 60.696

Cuenta Corriente (% PIB) -1,1 2,1 1,2 4,7 4,4 -0,5 -2,5
Precio Cobre 81 130 167 305 323 350 290
Precio Petróleo 27 40 56 66 72 110 90
Tipo de Cambio Nominal 691 610 560 530 523 503 590
TC Real(1986=100) 104,3 99,2 95,1 91,7 94,1 97 104

Precios
Var.%

IPC Dic 1,1 2,4 3,7 2,6 7,8 8,8 5,0
IPC promedio año 2,8 1,1 3,1 3,4 4,4 8,8 7,1

Mercado del Trabajo
En Miles de personas

Fuerza de Trabajo 6.399 6.608 6.798 6.803 6.944 7.219 7.342
Ocupados 5.788 5.946 6.170 6.272 6.449 6.641 6.711
Desocupados 610 661 628 531 495 578 631

Tasa de Des. Prom. año 9,5% 10,0% 9,2% 7,8% 7,1% 8,0% 8,6%
Tasa de Des. Oct.-Dic. 8,5% 8,9% 7,9% 6,0% 7,2% 7,7% 8,0%
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