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El Desafio del Crecimiento
Alto y Sostenido

La economia chilena ha vuelto a recuperarse luego del terremoto, pero esto coincide con
una economia mundial que da muestras crecientes de fragilidad e incertidumbre. Es asi
como la crisis fiscal de Grecia y de los paises de la periferia de Europa amenazan con
producir un nuevo caos financiero, la economia norteamericana exhibe un crecimiento que
se esta deteriorando con rapidez y —desafiando la norma- no ha estado acompafiado de
creacién de empleos, los excesos de capacidad en el mundo industrializado nos hacen
temer una deflacion y la desaceleracion prevista de la economia china puede tener
sobresaltos.

Lo anterior se esta dando en un contexto interno en que si bien se prevé una recuperacion
durante los proximos trimestres muy influida por el esfuerzo de reconstruccién, no se debe
perder de vista que los favorables términos de intercambio que hemos gozado en el dltimo
tiempo se nos pueden terminar abruptamente. Con ello, el bienestar de los chilenos se veria
seriamente resentido porque nos comenzaria a pesar el creciente y fuerte deterioro que
viene exhibiendo nuestra productividad.

Recuperar el crecimiento alto y sostenido es un imperativo y depende mayoritariamente de
nosotros. Por ello es que nos debemos focalizar en elevar tanto la empleabilidad de nuestra
fuerza de trabajo, como la productividad de la misma. Asimismo, tenemos que volver a
generar las condiciones en la sociedad para que el invertir, emplear y producir vuelva a ser
valorado. Esa es la clave para avanzar decididamente en el camino hacia el desarrollo y, de
paso, derrotar la pobreza en nuestro pais.

No cabe duda de que nuestra capacidad para reducir la pobreza se ha deteriorado
significativamente durante los Ultimos veinte afos. Para muestra, un botén: mientras la
pobreza segin la Casen cay6 entre el 2003 y el 2009 desde 18,7% a 15,1%, es decir, 3,6
puntos porcentuales, entre 1990 y 1996 lo hizo a un ritmo 4 veces mayor, ya que bajé desde
38,6% a 23,2%, es decir, 15,4 puntos. Lo interesante es que en ambos periodos y respecto
a los sexenios previos en cada caso, el precio del cobre subié en el periodo 1990-1996 sélo
un décimo de lo que lo hizo en el periodo 2003-2009, con alzas de 24% y 226%,
respectivamente. Lo anterior deja en evidencia que la clave es estar focalizados en la
empleabilidad y la productividad, como lo fue a fines de los 80°s y principios de los 90’s.
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El IMACEC de Mayo Confirma un
Alto Dinamismo

De proseguir el actual dinamismo de la actividad, lo que es esperable dado el esfuerzo de
reconstruccién en marcha y siempre que el frente externo no se deteriore en forma brusca y
significativa, estariamos verificando ya durante el segundo trimestre de 2010 un crecimiento
de 5,8%, cifra que nuevamente hemos debido corregir al alza, esta vez casi en un 40%
sobre lo que estimabamos hasta hace poco. Luego, en el tercer y cuarto trimestre del
presente afio, se debieran alcanzar ritmos de actividad similares, con lo que cerrariamos el
2010 con un crecimiento de 4,6%, cifra superior en 0,4 puntos porcentuales a nuestra

proyeccion previa (de 4,2%).

El Banco Central acaba de dar a conocer
el IMACEC para el mes de mayo de 2010,
registrando una variacibn de 7,1%
respecto a igual periodo del afio anterior.
Lo mas destacable de este resultado, que
fue muy superior a lo esperado, es que

confirma que la velocidad actual de 10

recuperaciéon de la economia es alta. -1,0

Asimismo, se estaria volviendo a retomar 30 Promedio Trimestral
el fuerte dinamismo que llevaba la o VB 243

economia pre-terremoto en términos de
tendencia anualizada.

La producciébn minera total registr6 una
caida de un 5,1% en mayo de 2010 en
doce meses. Con ello, el alza anualizada
a igual mes llegé a un 2,3%, registro algo
menor al del mes equivalente previo que
habia sido de 2,6%. La mineria metélica
decrecié un 5,3% en doce meses y su
variacion anualizada fue de 3,0%, esto
debido a una baja en la produccién de
cobre por mantencién de equipos no
programados y problemas laborales. Por
su parte, la no metalica cayé un 1,4% a
doce meses, con lo que su variacion
anualizada fue de -8,0%.
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El Fuerte Impulso del Consumo No
ha dado Muestras de Ceder

Si bien el fuerte ritmo de crecimiento actual del consumo en doce meses ain no ha dado
muestras de ceder, lo que es bastante natural por las mejores perspectivas que se visualizan
a futuro y por los bajos niveles que alcanzo6 el afio pasado en plena crisis mundial subprime,
se debe hacer la advertencia que cuando se efectlia la comparacion de los actuales niveles
respecto de aquellos materializados en igual fecha dos afios atras, se detecta que en la
actualidad s6lo hemos estado algo mas que recuperando nuestros patrones de consumo del
2008. Esto es algo muy claro en la compra de autos nuevos y en las importaciones de

bienes de consumo.

La produccion industrial informada por la
SOFOFA registré6 en mayo pasado un alza
de 2,1% en doce meses, lo que se
compara favorablemente con la caida de
6,5% el mes previo y se traduce en una
contraccion trimestral mévil a mayo de un
8,2%. Por su parte, las ventas industriales
tuvieron en mayo de 2010 una caida de
5,6% en doce meses, que también se
compara positivamente con su registro
previo de -8,5% y que se traduce en una
baja trimestral mévil de 8,2%.

Las ventas del comercio minorista en la
Regiébn Metropolitana durante mayo
registraron una nueva fuerte alza en doce
meses, esta vez de 18,0%. Si bien este
registro fue algo menor que el del mes
previo, que fue de 18,6%, lo que se
explica por la bastante més exigente base
de comparacion un afo atras, igual se vio
positivamente afectado por las mayores
ventas debido al dia de la madre y la
fiebre de compra de articulos electronicos,
como televisores, por la participacion de
Chile en el mundial de fatbol.
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La Inflacion de Junio fue Nula

La inflacion nula de junio fue un buen resultado y en ella influyé una importante caida del
precio de la gasolina y de algunas frutas frescas, las que permitieron compensar un alza de
los cigarrillos y un nuevo aumento de las tarifas del Transantiago. Pero cuando se excluyen
de la misma justamente los combustibles, fruta fresca y verduras, se detecta un alza de
precios subyacentes superior a aquella verificada el mes previo. La magnitud de esta Ultima
no es nada dramética, pero si nos obliga a monitorear la evolucion futura de precios con
cuidado, en especial dado el elevado incremento del gasto agregado en la actualidad.

El Instituto Nacional de Estadisticas (INE)
dio a conocer una tasa de variacion de
precios al consumidor nula para junio de
2010. Este registro, que fue algo inferior a
lo anticipado, se traduce en una tasa de
variacioén en doce meses de 1,2%, con lo
que se verifica una pausa momentanea en
el retorno gradual a los esperados
mayores niveles de inflacion anual hacia
el rango meta del Banco Central, de 2,0%
a 4,0%. En efecto, es muy posible que ya
a partir de julio pr6ximo nos encontremos
ubicados al interior de dicha banda,
convergiendo hacia fines de afio a valores
de alrededor de 3,5%.

El IPC subyacente o IPCX, que excluye
combustibles, frutas y verduras frescas,
tuvo una variacion de 0,3% con respecto al
mes previo, superior al 0,2% registrado en

mayo. En doce meses, la inflacién
subyacente en junio llegé a 0,06%,
retornando asi dicho registro a cifras
positivas luego de siete  meses

consecutivos con caidas de precios. En
mayo recién pasado dicha inflacién en
doce meses habia sido de -0,15%.
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El Tipo de Cambio Real se
Mantendra Estable

La Direccion de Presupuestos acaba de corregir al alza el crecimiento del gasto real del
Gobierno Central Consolidado para el 2009, desde un 17,8% a un 18,2%, ademas de
actualizar su proyeccién para el mismo durante el 2010, con un registro de 9,0%. Si bien
este Ultimo registro representa una mejoria respecto del verificado durante el afio previo, al
ser este nuevamente superior al crecimiento del PIB real este afio impedira que logremos
elevar mayormente el nivel del tipo de cambio real, variable clave para la competitividad de

nuestra economia.

En mayo recién pasado, el indice de tipo
de cambio real registré un valor de 92,79,
cifra 0,4% superior a aquella verificada en
abril y 3,1% inferior al promedio registrado
por el mismo en los Ultimos 24 afos. De
esta manera, el tipo de cambio real
durante los primeros cinco meses de 2010
promedié un valor de 91,86, nivel que si
se compara con su equivalente del afio
previo, de 97,44, muestra una significativa
caida, de 5,7%. Sin duda, en dicho
desempefio influyé el incremento real del
gasto publico durante 2009, que llegd a
18,2%.

Las remuneraciones nominales en mayo
registraron una variacion de 0,5%
respecto al mes previo, lo que se traduce
en un alza en doce meses de 3,5%.
Asimismo, el costo de mano de obra
nominal en igual periodo tuvo una
variacion de 0,4%, lo que significa un alza
de 4,4% en doce meses. Estos aumentos
son en gran parte nuevamente explicados
por la reactivacion en el sector
construccion e industria manufacturera.
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El Banco Central Prosiguio con su
Proceso de Normalizaciéon de Tasas

A pesar de la incertidumbre que las turbulencias en los mercados internacionales aun estan
generando sobre las perspectivas de crecimiento mundial, el Banco Central decidid
proseguir con su proceso de normalizacién de su TPM, con una nueva alza de 50 puntos
base. Lo anterior es razonable porque puede actuar como un seguro frente a potenciales
futuras presiones de precios que puedan manifestarse debido al actual significativo
dinamismo del gasto y la actividad.

El recién pasado 15 de julio, el Consejo Banco Central:
del Banco Central ha dgC|d|do elevar por Tasa de Interés
segundo mes consecutivo su Tasa de o

Politica Monetaria (TPM), nuevamente en 9,00 S 0

50 puntos base, para asi pasar desde un 8,00 Junio =1,00

nivel de 1,00% a 1,50% para la misma. 7,00 Sl

Este es un nuevo paso en el proceso de 20

normalizacion de su TPM, la que se >,00 BCU 10ARNOS
encontraba hasta hace poco a un nivel g’gg J””';:£96 _
claramente de emergencia (0,50%). El ’
2,00 »

Banco Central, como lo adelanta en su BCU5ARNOS

. g q . 1,00 Junio =2,51
comunicado oficial, continuara elevando la 0.00
misma a un ritmo que dependera de las C wEcauws e @ <m0Q9<n
condiciones macroeconémicas internas y S 8 = u
externas.
La economia de EE.UU. esta registrando Tasas de Interés
una recuperacion fragil, ya que no trae Internacional y EMBI
consigo aumentos de empleo. En esta 450 1,4

EMBI

linea, la Reserva Federal redujo sus

. . ) N | f
perspectivas de crecimiento y no prevé 400 \ Libor 90 Dias (USS) - 1,2

= —
elevar luego su tasa de politica monetaria. % 350 1,0 &
La crisis en Europa, por su parte, también 8 g:
hace impensable un alza de la tasa de 2 300 o8 ©
politca en dicho continente. Por el g 250 06
contario, y debido a que los bancos estan < o~ 04 %
depositando su liquidez overnight en el % R
Banco Central, la tasa Libor esta en alza. =l Lz

100 0,0
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El Dolar Debiera Mantener su Nivel
Actual, pero con un Sesgo Bajista

Si el euro y yen respecto del délar se siguen apreciando o se mantienen en los niveles
actuales, el precio del cobre no se desploma por una preocupacion mayor sobre la
recuperacion de la actividad econémica mundial, el Banco Central de Chile sigue en los
préximos meses subiendo de a 50 puntos base cada vez su tasa de politica monetaria,
ademas de anunciarse ventas de divisas por parte del fisco, el resultado sera un sesgo a la
baja en el actual valor del délar en Chile. Lo anterior no ocurrird si el precio del cobre
experimenta una fuerte y brusca caida, mas aun si ella es acompafada con un nuevo
retroceso del euro.

El tipo de cambio nominal promedio en Tipo de Cambio Nominal
junio fue de $ 536,67, cifra 0,65% superior $/USS
a la registrada en mayo y un 2,97% 700

inferior con la cifra del mismo mes del afio
2009, cuando ya se comenzaba a salir de
la crisis mundial subprime. Si bien el valor
promedio registrado durante la primera

650

600

quincena de julio del presente afio ha sido 550

de $ 538,64, en estos ultimos dias el valor

del délar en Chile ha estado retrocediendo 500

algo. Dicha baja se deberia a que el ddlar 538,64

. 450
ha perdido algo de valor en los mercados

internacionales frente al euro y yen,

porque las cifras econémicas de EE.UU. 0 WgoOoWIPOWL2O0g<q
no han sido del todo satisfactorias. = = S w5
El euro de junio con respecto a mayo se
continué debilitando en relacién al dolar, Paridades
pero durante la primera quincena de julio
dicha tendencia se ha mas que revertido. 125 7 ~ T
Lo anterior como consecuencia tanto del 120 1,0\ L 0,8
ya sefialado empeoramiento de las 115 X (e
perspectivas de crecimiento de la 3 110 | 9 A
economia norteamericana, como de una 5105 | N o~ \ T 08
relativa mayor tranquilidad en relacién a la ” \/ T 05
crisis fiscal de los paises de la periferia de 100 7 \ [\ L oa
Europa. Los préximos resultados de los % 7 YENY "‘\ N ’
stress tests para una gran fraccion de la 90 s 0B
banca europea sin duda que pueden 85 02
producir una nueva fuerte volatilidad de (,“\: <" o0 gé <~ o0 HSJ <"~ o0 E "

=

corto plazo en el valor del euro.
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La Tendencia de los Precios de
Exportacion Seguira al Alza

De mantenerse los actuales precios de exportacion, la tendencia anualizada de los mismos
proseguira al alza hasta el cuarto trimestre de 2010. Luego, y como resultado de una mas
exigente base de comparacion un afo atras, los crecimientos acumulados anuales para los
mismos comenzaran a declinar. Todo lo anterior siempre que la desaceleracion que se prevé
de la actividad mundial no precipite antes una caida de precios adicional a la de los Ultimos
meses.

A junio pasado, y debido a mejorias de

precios que han continuado, los valores Valor de Exportaciones:
exportados de cobre anualizados tuvieron Productos Principales

un alza de 47,2%. Este es el cuarto Var.% Acum.12 Meses
registro positivo de dos digitos desde los 90,0

inicios de la crisis global subprime, en 70,0 g

septiembre de 2008. En el caso de la 0.0 \ o o _CEL-Lé.L1OSA

celulosa, su variacion anualizada de ' AN

valores exportados fue de -6,1%, cifra 300 W=

nuevamente menos negativa que la del 10,0

mes anterior, cuando fue de -10,5%. Por -10,0

el contrario, en el caso de las

exportaciones de harina de pescado se 00 THariNa Dj 4PESCADO

confirma un nuevo deterioro en este =00 W< oWl < oWe<n- o W<

resultado, pero esta vez pasé a cifras S (S 3 3

negativas, con una caida de 4,4%.

El precio promedio anualizado del cobre a Precios de Exportaciones

junio de 2010 fue de US$ 3,035 por libra, Productos Principales

valor que se traduce en un alza de 36,0% Var.% Acum.12 Meses

respecto de su equivalente un afio atras.

Si bien los precios mensuales actuales de 90,0

se siguen comparando con valores muy 70,0 \CSBRE 00

deprimidos de un afio atras, los mismos 50,0 \

han caido en alrededor de un 15% 30,0 /_\

. P . ! ML CELULOSA 12,8

respecto de sus niveles maximos de abril 100 " agunns,, A

/ n

de 2010, debido a las incertidumbres que 10,0 \)L-._ )

aun genera la crisis fiscal de Grecia y de 300 | HARINA DE PESCADO \\'-.___i-
otros paises de Europa en los mercados P 41,6 > 2
internacionales. Los precios de la harina

de pescado y celulosa a junio pasado

también siguieron mejorando, con alzas

de 41,6% y 12,8%, respectivamente.
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...lo que es Bueno dada la
Tendencia Actual de los Quantums
Exportados

En términos de los principales productos de exportacion, sélo el cobre ha sido capaz de
mantener tasas de crecimiento anualizados positivos para sus ventas fisicas al exterior,
aunque este ya ha comenzado a registrar un menor dinamismo. La celulosa y harina de
pescado, por el contrario, aunque influidas por factores puntuales, han seguido mostrando
un comportamiento crecientemente negativo en sus embarques exportados.

A junio de 2010 las exportaciones fisicas
de cobre tuvieron un alza anualizada algo
menor, aungque esta vez solo de un digito,
con un registro de 8,2%. A mayo el mismo
habia sido de un 10,3%. En el caso de la
harina de pescado, su comportamiento
anualizado ha continuado empeorando
fuertemente (virus ISA), esta vez con una
caida de 32,5% en sus quantums
exportados. Los embarques de celulosa,
en tanto, verificaron un nivel de caida
anualizada de 16,7%, cifra que representa
un deterioro respecto del registro previo,
que era de -12,8%%.

El valor de las exportaciones mineras,
excluyendo el cobre, contindia verificando
una sostenida y gradual mejoria dentro
del negativo desempefio que venia
exhibiendo desde los inicios de la crisis
mundial subprime a fines de 2008,
registrando a junio de 2010 una caida
anualizada de 13,4%. El valor de las
exportaciones industriales, excluyendo
harina de pescado y celulosa, registr6 a
junio Ultimo una contraccion anual esta
vez de tan sOlo un 10,2%. Las
agropecuarias, en tanto, y tras un afio de
registros negativos, materializaron un alza
de 1,4% en términos anualizados a junio
de 2010.

Volumen Fisico Exportado:
Productos Principales
Var.% Acum.12 Meses
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Los Bienes Importados Siguen
Mostrando un Gran Dinamismo

Si bien en el ciclo econémico actual todos los componentes de bienes importados siguen
mostrando un gran dinamismo, este se habria estabilizado relativamente en junio. Pero mas
interesante aun es poner en perspectiva este dinamismo actual, ya que si se comparan los
actuales niveles trimestrales con respecto a dos afios atras, se detecta de que estamos sélo
recién recuperando valores del 2008, salvo para los bienes de capital donde se evidencia un
alza de casi dos digitos y es consistente con la reposicién de los mismos luego del

terremoto.
En el trimestre movil abril-junio de 2010 se Comercio Exterior
observd un alza de 26,4% en el valor de Var.% Trim. Movil
Ias. exportaC|one~s respecto .de su 60 Importaciones 60
equivalente del afio previo, registro que 50 44,3 50
continuard moderandose hacia adelante 40 40
desde las tasas verificadas a principios de gg 28
afio, por una base de comparacién mas 10 10
alta en el 2009. Por su parte, el 0 0
desempefio de las importaciones tuvo una -10 -10
menor aceleracion, alcanzando esta vez =20 Exportaciones 20
un crecimiento trimestral mévil de 44,3%, :4318 26,4 / :ig
mientras que en el periodo previo fue de 50 50
46,1%. La razoén de lo anterior es que las N<mP0RQ<LPO0g<Im0Qg I
importaciones en junio crecieron en doce u o = u
meses a un ritmo mas sostenible de
36,8%, versus la tasa de 68,1% que lo
hicieron durante mayo.

Importaciones

Var.% Trim. Mévil

Los bienes de consumo son el
componente de las importaciones que 90,0
sigue liderando el crecimiento en valor 70,0 INTERMEDIO = 34,3 N
durante el actual ciclo de recuperacion, =96 II..
verificando un alza de 64,9% para el /
trimestre movil terminado en junio de 30,0 g CAPITAL =62.9° By

2010. Las importaciones de capital 10,0 g
también se siguen mostrando muy '

dinamicas, luego de su aumento de 62,0% e

para igual periodo. Las intermedias, por 30,0

su parte, crecen a aproximadamente la -50,0

mitad de las anteriores, con un alza de ; <~ 0 g <~ 0 2 <~ 0 S <n
34,3%.
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El Superavit Comercial Anualizado
Confirma una Tendencia a la Caida

Con la cifra de junio se ha confirmado la tendencia a un empeoramiento del superavit
comercial anualizado, el que se vera acelerado en los proximos meses tanto por un
crecimiento de las exportaciones, que se moderara por elevarse la base de comparacion,
como por un mayor ritmo de importaciones debido al esfuerzo de reconstruccién y a la actual
alta velocidad de recuperacién de la economia como un todo.

El superavit comercial de junio de 2010
fue de US$ 1.158,4 millones, como
resultado de exportaciones por
US$ 5.292,7 millones e importaciones por
US$ 4.134,3 millones. Con este resultado,
la balanza comercial anualizada a junio
logr6 un superavit de US$ 15.432,3
millones, cifra inferior en US$ 222,4
millones a la del mes previo. Cabe
destacar que por segundo mes
consecutivo este afio se verifica una
disminucién en dicho saldo, siendo la del
mes previo mayor -de casi US$ 600
millones- debido a un incremento puntual
mas allA de lo sostenible en las
importaciones.

Las exportaciones acumuladas en doce
meses a junio alcanzaron los
US$ 61.902,8 millones, lo que se traduce
en un crecimiento anualizado de las
mismas de 17,0%, una tasa positiva por
tercer mes luego de dieciséis registros
negativos previos. Para el caso de las
importaciones, el monto anualizado a
junio llegbé a US$ 46.470,5 millones, cifra
gue representa esta vez una caida de tan
s6lo un 1,7% en relacién al afo previo.

Saldo Balanza Comercial
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La Tasa de Desocupacion
Evoluciona en Forma Positiva

El desempleo de 8,8% verificado en el trimestre movil marzo-mayo, ademas de retomar una
tendencia mas normal por los efectos estacionales de esta época del afio, estaria
confirmando una actual elevada velocidad de recuperacion de la economia. De proseguir
esta tendencia, nos permitiria verificar una tasa de desocupacion promedio anual para el
2009 en torno al 9,0%, un registro bastante mas bajo que el materializado en el 2009, que
fue de 10,8%.

La tasa de desocupacion informada para Tasa de Desocupacién Nacional

este Ultimo trimestre movil, que fue de
8,8%, ademas de retomar una tendencia

Como % de la Fuerza de Trabajo
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con la nueva encuesta- se verificé un alza
de 0,5 puntos entre dichos trimestres.
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La Region de Bio Bio Continua
Liderando |la Desocupacion

Por segunda vez consecutiva, y como consecuencia légica del terremoto, la region de Bio
Bio sigue liderando la desocupacion a nivel nacional con un registro de 11,0%. La region del
Maule, que también se vio afectada por el terremoto, ha logrado nuevamente mantenerse

con una tasa de desempleo bajo la media del pais, con un registro de 7,7%.

Como se

explicé con anterioridad, este ultimo inusual resultado se deberia a que la regién del Maule
estaria presentando un deterioro generalizado en el comportamiento de su fuerza de trabajo
y un aumento de la inactividad, fenémeno que debiera ser transitorio.

Al analizar la desocupacion regional para
el trimestre mévil marzo-mayo de 2010,
encabezan la lista las regiones del Bio
Bio, Valparaiso, Coquimbo, y Atacama,
con registros de 11,0%, 10,8%, 9,2% vy
8,9%, respectivamente. En el otro
extremo, se ubican las regiones de Aysén,
Tarapacd, Magallanes y O’"Higgins, con
tasas de desocupaciéon de 5,4%, 5,9%,
6,0% Yy 6,4%, respectivamente.

El empleo total pais aumento un 6,9%
promedio ponderado en el trimestre movil
marzo-mayo 2010, respecto a igual
periodo del afo previo. Nuevamente
mostré una alta dispersion a lo largo del
pais. En particular, se observé que la tasa
mas alta de creacion de puestos de
trabajo se registra en la regién de la
Araucania, con un crecimiento de un
15,6%, seguido por la region de Los
Lagos, con una expansion de 14,0%. En
el otro extremo, se observa una caida de
1,4% del empleo en las regiones de
Magallanes y Ayseén.

12
10

o N M O ©

[N
~

i
S0

Magallanes

»
W
|

Aricay Parinacota

=
N

Aysén

Tasa de Desocupacion

Regional
Como % de la Fuerza de Trabajo

Babr-10 BAmay-10

ANNT—aS,.
ANN.-.
AN
SNTNEE—.-.-_".
A Y
AN

%
/
%
é
/

RN

Ww 8 ®©@ © O 9 o9 o 8 O O c 0
(ST 2 v £ 5 3 = © o o 9
S8 EESS33s s T L5
s 8§32 8L =218 g I3
8 5 X 3 = : 8 3 g >
= 6 8 ©° z ~ S g
= S

Empleo por Region o0

0 . )
Var.% Trimestre Eg%u|\9/’:gle€ﬂ;_lée9’9

7,1 I

I
N
»
©
o
~
o)
w

w
- -
]

Aricay Parinacota
Metropolitana
Bio Bio
Atacama
Maule
O’"Higgins
Coquimbo
Los Rios
Antofagasta
Tarapaca
Valparaiso
Los Lagos

13

RN

R.Metropolitana

15,6

Araucania



Coyuntura
Econdmica

www.lyd.org

Indicadores Econdmicos

De Corto Plazo | Trim.09 Il Trim. Il Trim. IV Trim. | Trim.10 1l Trim.
Var. %Trim. Afio Anterior Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Proyectado
PIB -2,1 -4,5 -1,4 21 1,0 5,8
Demanda Agregada -6,6 -9,9 -8,1 1,4 111 13,5
Inversién -9,9 -19,4 -19,1 -11,9 9,3 20,0
Construccién -4,5 -6,6 -6,6 -6,4 0,7 8,4
Ma&q. y Equipos -15,9 -31,9 -30,1 -17,1 20,3 35,7
Consumo Total 0,2 -0,5 1,6 5,7 6,5 9,1
Consumo de Familias -1,0 -2,0 0,8 55 7,5 10,0
Bienes durables -23,1 -17,3 -7,4 14,5 32,3 35,8
Bienes no durables 2,8 -0,6 1,0 4,4 4,1 8,3
Servicios 0,6 0,9 2,9 4,5 6,5 57
Consumo de Gobierno 7.2 7,8 5,8 6,4 0,5 4,2
Exportaciones -4,9 -7,2 -6,7 -3,7 -6,0 2,7
Importaciones -14,5 -18,9 -19,2 -4,0 18,5 22,4

Proyecciones

Feb. 2010 Mar. Abr. May. Jun. Jul.
Inflacién (Var.% mes) 0,3 0,1 0,5 0,4 0,0 0,5
Inflaciéon (Var.% 12 meses) 0,3 0,3 0,9 1,5 1,2 2,1
Tipo de Cambio Nominal 533 523 521 533 537 540
Tipo de Cambio Real
(1986=100) 93,2 92,0 92,4 92,8 93,0 93,2
IMACEC (Var.%12 meses) 2,9 -2,9 4,6 7,1 5,8 52
Dic.-Feb.10  Ene.-Mar. Feb.-Abr. Mar.-May. Abr.-Jun. May.-Jul.
Tasa de Desocupacion 9,1% 9,0% 8,6% 8,8% 9,1% 9,5%
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Indicadores Econdmicos
Anuales

Gobierno Central Total
Como % PIB, en pesos corrientes

Coyuntura
Econdmica

Ley
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 Vig.
2010
Ing. Corrientes (1) 211 20,7 22,0 23,7 25,8 27,4 26,3 20,0 23,8
Impuestos 16,7 15,9 15,6 16,9 17,0 18,8 18,5 14,6 17,6
Cobre 0,5 0,9 3,0 3,7 5,7 4,8 3,6 1,7 3,1
Otros 3,9 4,0 3,4 3,1 3,1 3,8 4,2 3,7 3,1
Gtos. Corrientes (2) 18,9 17,9 16,8 16,1 15,1 15,4 17,2 19,8 21,1
Ahorro de Gob. Central 22 28 52 7.6 10,7 12.0 9.1 0.2 2,7
(3)=(1-2)
Adg. Neta Act.No Financ. 3,4 3,2 3,1 3,1 3,0 3,2 3,8 4.6 4.4
4)
Sup. o Déf. Global (5) = (3-4) 1.2 0.5 21 4.6 7 8.8 5.2 44 A7
Uso o Financiamiento (=-5) 1,2 0,5 -2,1 -4,6 -7,7 -8,8 -5,2 4,4 1,7
Adq. Neta Activos -1,6 -0,3 1.4 1,9 5,7 7,4 4,6 -4,1
Financieros
Pasivo Neto Incurrido 0 o 0 20 2[0 AL D U
0,
SE DR N EdRllE)  on 224 177 117 25 51  -114 41
(Incluye Bono de
Reconocimiento)
Ahorro — Inversién
Como % PIB, en pesos corrientes
2004 2005 2006 2007 2008 2009
Form. Bruta de Capital 20,0 222 20,1 20,5 251 19.0
Ahorro Nacional 22,2 23,4 24,9 25,1 23,2 21,6
Ahorro Externo -2,1 -1,2 -4,9 -4,6 1,9 -2,6
Form. Bruta de Capital Fijo 19,3 21,2 19,0 19,8 24,4 21,4
Ahorro Geografico Bruto 29,2 30,7 35,1 34,5 29,0 26,8

15




Coyuntura
Econdmica

www.lyd.org

Crecimiento del PIB Mundial

(Var.%)
Promedio 2008 2009 2010e 2011p
2001-07
Estados Unidos (20,8%) 2,4 0,4 -2,4 2,8 2,6
Japon (6,3%) 15 -1,2 -5,3 3,5 2,0
Alemania (4,2%) 1,2 1,2 -4,9 2,2 2,4
Reino Unido (3,2%) 2,6 0,5 -4,9 1,5 3,0
Francia (3,1%) 1,8 0,3 -2,5 1,8 2,1
Total G7 (42,0%) 2,1 0,1 -3,4 2,6 2,4
Asia Emergente (23,0%) 8,4 7,3 6,2 8,7 7,9
China (11,4%) 10,8 9,6 9,1 10,1 9,4
India (4,7%) 7,4 7,3 7,4 8,3 8,6
Resto (6,9%) 4,8 3,0 0,1 6,7 4,8
América Latina (7,9%) 3,6 4,3 -2,2 5,6 4,2
Brasil (2,9%) 3,4 51 -0,2 7,9 4,3
México (2,2%) 2,5 15 -6,5 4,3 4,0
Resto (14,0%) 4,7 3,2 -3,2 3,4 3,9
Total Mundial* (100%) 4.4 3,0 -0,6 4,7 4.4

(*) Metodologia del FMI, utilizando como ponderadores el PIB segun la paridad del poder de compra del afio 2009
para una muestra de 45 paises (cobertura de 87%). Las cifras entre paréntesis equivalen al % de participacion en el
PIB Mundial del pais respectivo.
Fuente: Corresponde al promedio de las proyecciones de J.P.Morgan y Goldman Sachs.

Encuesta de Gerentes de Compras a Nivel Global de J.P.Morgan (**)

2009 2010
Dic. Ene. Feb. Mar. Abr. May. Jun.
Produccion Total 53,2 53,2 53,8 56,7 57,7 57,0 55,4
Manufacturera 57,5 60,1 57,7 58,8 60,9 59,3 57,0
Servicios 51,9 51,2 52,7 56,1 56,8 56,3 54,9
Ordenes nuevas Total 53,0 54,0 53,8 57,5 56,9 55,3 53,3
Manufacturera 58,3 59,3 57,2 58,8 60,3 58,9 55,5
Servicios 51,4 52,4 52,8 57,2 56,0 54,2 52,6
Empleo Total 47,4 47,5 49,3 50,2 50,8 51,4 50,8
Manufacturera 49,8 50,4 51,8 52,0 53,7 53,9 53,1
Servicios 46,7 46,7 48,6 49,7 50,0 50,6 50,1
Precios de insumos Total 55,5 57,4 56,8 59,0 60,9 59,1 54,5
Manufacturera 58,4 63,3 62,1 66,3 70,1 68,6 58,8
Servicios 54,6 55,8 55,3 56,9 58,3 56,4 53,3

(**) Indices ajustados por estacionalidad que con un nivel sobre/bajo 50 indican expansién/contraccion.
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Economia Chilena

Sector Real
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010e 2011p
Sector Real (Var.% )
PI1B 6,0 5,6 4,6 4,6 3,7 -1,5 4,6 5,7
Demanda Interna 7,5 10,4 6,8 7,6 7,6 -5,9 12,5 7,5
Consumo de Familias 7,2 7,4 7,1 7,0 4,6 0,9 7,5 6,0
Consumo de Gobierno 6,1 5,9 6,4 7,1 0,5 6,8 2,6 4,4
FBKF 10,0 23,9 2,3 11,2 18,6 -15,3 20 13,6
Exportaciones 13,3 4,3 51 7,6 31 -5,6 1,2 2,6
Importaciones 18,4 17,2 10,6 14,5 12,2 -14,3 20,7 7,5
PIB (en m.mills US$) 96 118 147 164 171 164 182 195
Cuentas Externas
(Mills.US$)
T AT 2075 1449  7.789 7459  -2513 4217  -2.798 -1.856
Balanza Comercial 9.585 10.775 22.780  23.942 8.848  13.982 | 10.952 | 7.644
Exportaciones 32520 41.267 58.680 67.666 66.464 53.735 | 63.453 63.819
Cobre 14723  18.965 32.710 37.778  32.894 27.454  35.696 34.696
Resto 17.797 22302 25.970 29.888 33.570 26.281 @ 27.757 29.123
Importaciones 22935 30.492 35900 44.031 57.617 39.754 | 52.500 56.175
Cuenta Corriente (% PIB) 2,2 12 5.3 4.5 15 2,6 15 -1,0
Precio Cobre 130 167 305 323 316 234 300 270
Precio Petréleo 41 57 66 72 100 62 76 78
Tipo de Cambio Nominal 610 560 530 522 522 560 535 545
TC Real(1986=100) 99,2 95,1 91,7 93,9 96,2 95,8 92,0 95,0
Precios
(Var.% )
IPC Dic 2,4 3,7 2,6 7,8 7,1 -1,4 3,5 3,0
1,1 3,1 3,4 4,4 8,7 1,5 1,6 3,1

IPC promedio afio

Mercado del Trabajo (*)

(En miles de personas)

Fuerza de Trabajo 6.608 6798 6803  6.944  7.203 7.448 7.629 7.812
@clipados 5946 6170 6272 6449 6642 6.642 6.946  7.199
Desocupados 661 628 531 495 562 806 = 683 613

Tasa de Des 100%  92%  7.8%  71%  7,8% 108% 90%  7,8%

Tasa de Des. Oct.-Dic. 8,9% 79%  60%  72%  75% 100% 85%  7.5%

(*) Para los afios 2009-2010, los datos corresponden a la Nueva Encuesta Nacional de Empleo (NENE).
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Ricardo Matte, Director del Programa
Econdmico de LyD, proyecta que para el segundo trimestre |a
actividad econdmica recuperaria un nivel similar al del dltima
trimestre de 2009, con un registro de alrededor de 2 0%. "Asi
la econornia quedaria en posicidn nuevarmente de materializar
tasas de crecimiento en alza, las gue para la segunda parte
del afio se estima bordearian un 6%", explica Ertrevista Carlos Céoeres: "Buiero distinguir entre obsecuenaia y
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