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Septiembre: Nuevas
Predicciones para Chile

El Banco Central (BC) ha entregado nuevas predicciones para la economia chilena en su
Informe de Politica Monetaria (IPOM) de septiembre. En términos generales, el informe
reafirma el rdpido crecimiento para este afio, pero reduce significativamente las
proyecciones para 2012, de acuerdo con el nuevo escenario de lento crecimiento para las
economias avanzadas como EE.UU. y la Zona Euro.

La proyeccién de crecimiento de la economia en el rango 4,25%-5,25% es razonable y
significaria, de verificarse una cifra en torno a 5%, un retorno a la normalidad, en términos de
que la economia estaria creciendo al ritmo de tendencia.

Para el afio 2012, se anticipa un menor crecimiento de la demanda interna: tanto del
consumo como de la formacion bruta de capital. Después de la recesién de 2009, con una
caida de 16% de la inversion, y el terremoto de 2010, este componente de la demanda
interna ha sido el mas dinamico en 2010 y 2011. Es razonable entonces anticipar menor
dinamismo de la formacién bruta para el préximo afio, mas aln considerando que el
escenario externo sera menos favorable.

Por otra parte, el consumo creceria en linea con el PIB. El rapido crecimiento del consumo
de los Ultimos afios se explica por las favorables condiciones financieras, gran dinamismo
del empleo y la consiguiente caida en la tasa de desempleo, asi como por el fuerte ritmo de
crecimiento de los salarios nominales sobre 6%. De persistir estas condiciones favorables, el
consumo podria mantener un dinamismo mayor al anticipado por el BC. En efecto, las
Ultimas cifras de ventas de bienes durables y autos dan cuenta de una desaceleracion
menos intensa que la proyectada. Un mayor crecimiento del gasto interno respecto del PIB -
que el proyectado por el Central- se reflejaria en un déficit en la cuenta corriente mayor al
1% estimado. Esto es particularmente importante en un escenario externo turbulento

Si bien el escenario base no contempla una recesién mundial, las estimaciones para 2012
del Banco Central son levemente optimistas. En efecto, el crecimiento del mundo se estima
en 3,5%, inferior al 4,0% considerado por el Banco Central. Sin embargo, el menor
crecimiento de las economias desarrolladas como EE.UU. y la Zona Euro tendrian un efecto
limitado sobre la economia chilena. Esto, por cuanto nuestro principal socio comercial es
China, el cual es determinante en la evolucién del precio del cobre. Las estimaciones indican
que China y las otras economias emergentes de Asia mantendrian un rapido crecimiento
durante 2012.
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Incertidumbre Externay
Consecuencias para Chile

La incertidumbre externa de paises desarrollados y emergentes que tienen relacion con
Chile, han llevado a hacer nuevas predicciones para nuestra actividad econémica, debido a

las nuevas proyecciones de crecimiento de los principales paises del mundo.

El menor crecimiento de las economias
avanzadas afectara a la economia chilena
por los siguientes canales de transmision.
El primero es el comercio y precio de los
commodities y el segundo es financiero,
abarcando los flujos de capital y precios
de activos, generando amplia volatilidad.

Con respecto al canal comercial, las
exportaciones a la Union Europea solo
representan un 15%, en cambio los
envios a China, un 25%, por lo cual el
efecto deberia ser poco significativo. En
cuanto al precio de las materias primas, el
efecto sobre el precio del cobre seria
menor en la medida que la economia
China no experimente una desaceleracion
significativa. Este es el escenario que
contempla el IPOM al proyectar un precio
promedio del cobre de US$ 3,70 para el
préximo afio.

En el plano financiero, la caida en el
precio de acciones y mayor volatilidad
reducen la confianza, como ya lo estamos
apreciando, postergando proyectos de
inversién y consumo de bienes durables.
A su vez, esto reduciria la creacion de
empleos. Con todo, el efecto riqueza
asociado a la caida en el precio de las
acciones seria menor comparado con el
gue se documenta para economias como
EE.UU.

Sin duda, el principal riesgo se origina en
la delicada situacién fiscal y financiera de
la Zona Euro. No es posible descartar que
un default de la deuda griega genere un
efecto contagio que termine en una crisis
financiera de proporcién. En este
escenario, nuestro sistema financiero se
veria afectado y muy probablemente el
crecimiento de la economia se reduciria.

PLAN DE OBAMA S.Bn
Plan de estimulo fiscal 447
Recortes de impuestos para ayudar a pequefias empresas de EEUU a crecer. 70
Reducir los impuestos de los empleadores 65
Extender 100% los gastos en el 2012 5
Colocar de nuevo a los trabajadores en el mercado laboral mientras América se reconstruye y se moderniza 140
Recontratacion de profesores 35
Modernizacidn de colegios 30
Transporte de superficie inmediata 50
Infraestructura bancaria 10
Rehabilitacion de los bienes vacantes (estabilizacion de vecinos) 15
Iniciativa nacional mévil o*
Contratacion de veteranos n.a.
Vias para volver a trabajar para los americanos en busca de trabajo 62
Ul reformay extension 49
Trabajos de crédito fiscal para desempleados de mayor periodo 8
Vias de volver a encontrar trabajo 5
Mas dinero en los bolsillos para cada trabajador y familia americana 175
Reduccidn de los impuestos alos emplados a la mitad en 2012 175
TOTAL 447
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IMACEC de Julio Responde a Etapa
de Normalizacion

El alza de 4,0% del IMACEC de julio de 2011 muestra una normalizacién en la actividad
econdmica hacia el PIB tendencial y permite pensar que la meta de 6% para los cuatro afios
de Gobierno es factible, pero dificil, requiriendo aln mayores esfuerzos en materia de
productividad.

El Banco Central dio a conocer el IMACEC

para el mes de julio, que registr6 una IMACEC
variacion de 4,0% en comparacion con Var.%

igual mes del afio anterior. Este resultado

se encuentra dentro del rango proyectado, 11,0

entre un 3,5% y un 4,5%, ya que no se 9,0

compara con una base reducida y las cifras 7,0 Promedio Anual

Julio: 7,1

sectoriales publicadas por el INE, 50
permitieron estimar ésta, debido al e /
dinamismo del comercio, pero 1.0
principalmente al bajo desempefio que tuvo g /
la industria manufacturera y la caida de la ':'z Promedio Trimestra
=3 Julio: 5,9

actividad minera. Esta cifra significa
entonces una normalizacién en la actividad
econbémica hacia el PIB tendencial, y
permite pensar que la meta de 6% para los
cuatro afios de Gobierno es factible.
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de 2011 una baja de 14,8% en doce
meses, traduciéndose en un crecimiento
acumulado a dicho mes de -1,7. Asi, la
mineria metalica disminuyé un 15,9% en
doce meses, con un alza anualizada de
-1,9%. Por su parte, la no metalica tuvo
una variacion positiva de 2,6% en doce
meses y anualizada también de 2,6%.
Este componente sigue teniendo valores

positivos en comparacion con el 50 No Metdlico = 2,6
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2010.
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Industria presenta bajo desempeno,
y Comercio Mantiene Dinamismo

La produccion industrial mostré en julio de 2011 un aumento de 1,9% en relacién a igual mes
del afio previo. Por su parte, las ventas fisicas también mostraron un crecimiento positivo,
pero bajo con respecto a igual mes de 2010, de 2,0%. Estos muestran un bajo desempefio
en la industria, pero, a diferencia de los dos meses pasados, no existe la débil base de
comparacién que mostré la industria en marzo del afio pasado, producto del terremoto del 27
de febrero de 2010.

La produccion industrial de SOFOFA verifico Produccioén y Ventas
en julio de 2011 un aumento de 1,9% en Industriales

doce meses, cifra positiva pero baja al ser SOFOFA, Var.% Prom. Trim. Movil
menor en 3,3 puntos porcentuales en

comparacion a la del mes previo que fue de 200

5,2%, y teniendo en cuenta que para este 150 _ 61,1
mes la base de comparacion no es tan débil 100 Var b e o
como sucedi®6 meses anteriores. Dado lo 50
anterior, su desempefio trimestral movil se 00
elevé en julio a un 6,1%, desde un 9,2% el -5,0
mes previo. Por su parte, las ventas -10,0
industriales tuvieron en julio un aumento de 15,0 Y e Srocuccion
2,0% en doce meses, cifra que se traduce e

. . Ww <> 0 WO Wg» O WP
en una también alza trimestral de 6,3%, 3,1 8 3 S =
puntos porcentuales menor al mes de junio
de 2011.

CNC: Ventas Comercio

Las ventas del comercio minorista en la Minorista

Regién Metropolitana tuvieron un retroceso Var.% anual

durante julio, registrando un aumento en

doce meses de 8,3%, cifra 3,3 puntos

porcentuales menor al mes previo, debido e

4,
principalmente a la disminucion de las lineas 8,6 . 8,3
vestuario, calzado, linea hogar. “ “ ““ 311“
LA J
i

Las cifras siguen evidenciado una
moderacion en la actividad comercial, en
comparacion con el afio anterior.
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IPC de Agosto Comienza a Reflejar
Desaceleracion Econdmica

La inflacion de agosto anot6 un aumento mensual de 0,2%, y se traduce en un alza anual del
IPC de 3,2%, lo que significa que nos hemos mantenido en la parte intermedia alta de la
banda meta del Banco Central, de 2,0%-4,0%, con probable mantencion de ésta leves alzas.

El Instituto Nacional de Estadisticas dio a
conocer hoy la tasa de variacion del indice
de Precios al Consumidor (IPC) para
agosto de 2011, que anoté un aumento
mensual de 0,2%. Este resultado, que se
traduce en una inflacion anual del IPC de
3,2%, refleja lo proyectado por LyD y el
mercado; que la variacion mensual se iba a
encontrar entre un 0,1 y un 0,3%. A pesar
de este esperado y buen resultado, se
mantiene una tendencia al alza en la
medicién en doce meses. La variacién a 12
meses aumenté en 0,5 puntos porcentuales
en comparacién con el mes pasado y es
probable que desde septiembre esta
medicion disminuya o0 se mantenga,
tendiendo a niveles cercanos, pero
menores de 3,5% hacia fines de afio.

Por su parte, el IPC subyacente o IPCX
se mantuvo en un 0,2%, lo que confirma
las menores presiones de precios. Ocurre
lo mismo con el IPCX1, que también se
mantiene en un 0,1% en agosto. Como
resultado de lo anterior, las inflaciones
subyacentes IPCX e IPCX1 en doce
meses aumentaron en comparacion al
mes previo, en 0,3 puntos porcentuales y
0,1 puntos porcentuales, respectivamente,
pasando desde un 2,0% a un 2,3% el
IPCX, y de un 1,4% a un 1,5% el IPCX1.

Inflacion
Var.% 12 meses
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Indices de Remuneraciones y
Costos de Mano de obra registraron
grandes incrementos en Julio

Durante el mes de julio, los indicadores de remuneraciones, indice de remuneraciones y
costos de mano de obra, presentaron importantes incrementos mensuales de 0,8% y 1,2%,
respectivamente. Esto se debi6é principalmente al aumento del salario minimo, asi como a
reajustes de sueldos y aumentos de contrataciones asociadas a grupos ocupacionales de
mayores remuneraciones.

En julio de 2011, el indice de tipo de Tipo de Cambio Real
cambio real registr6 un valor de 91,04, Base 1986=100

cifra algo menor a la del mes previo que

fue de 91,36. Esta caida se debid 110

principalmente la disminucion del tipo de
cambio nominal, atenuada por Ila
desaceleracion econémica que estan 100
viviendo los paises desarrollados
principalmente, lo que ha provocado que L=
el resto de las monedas también se

aprecia frente al délar. En doce meses la

caida del tipo de cambio real lleg6 a 3,5%, 85
muy inferior a la apreciacion nominal
(12,9%) en igual periodo, producto de la
generalizacion del fenémeno en las otras
monedas con las que el pais comercia.

105

Prom. 86-09
95,8

Las remuneraciones nominales en julio Remuneraciones Nominales
tuvieron un importante crecimiento en por Hora

comparacién con los meses anteriores,

L Var.% 12 meses
aumentando un 0,8% respecto a junio. En
doce meses, ademas, se mantiene un N n Seriess
crecimiento elevado, de 5,9% (5,8% en Metodologia

. - N
junio). Por su parte, el costo de la mano e
de obra nominal aumenté notablemente

habia subido a un 0,5%. En doce meses

el aumento es de 7,2%. Podemos concluir ||I|||
dinamismo importante, con una i ;Lu

. Metodologia Antigua !

importante alza. L )

en julio a un 1,2%, mientras que en junio
que las remuneraciones mantienen un mLLxEqq{wozaouxﬁm(mozoﬂxﬁm
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Tasa de Politica Monetaria se
Mantiene en 5,25% anual

Coincidente con las expectativas del mercado, en su Ultima reunion el Consejo del Banco
Central opt6 por mantener la TPM en 5,25%, debido al escenario externo en donde los
paises desarrollados, confirman un ritmo de crecimiento mas lento, y a la moderacion de las

cifras de actividad y demanda del sector interno.

El pasado 15 de septiembre, el Consejo
del Banco Central mantuvo la Tasa de
Politica Monetaria en 5,25% anual,
coincidiendo con las expectativas
nuestras y las del mercado en general.
Esta mantencion se explica por la
evolucién de las condiciones
macroecondémicas internas y externas, ya
que los indicadores de actividad
econdmica confirman un ritmo de
crecimiento més lento para el mundo, y en
el plano interno, las cifras de actividad y
demanda muestran sefnales de
moderacion.

En cuanto a las expectativas
inflacionarias, éstas se ubican en torno a
la meta.

El EMBI global tuvo un aumento con
respecto al mes pasado, explicado
principalmente por el mayor riesgo de los
bonos soberanos europeos, aunque
también hubo un aumento para Asia y
Ameérica Latina.

Banco Central: Tasa de
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A pesar de la Turbulencia Externa el
Tipo de Cambio Nominal se
Mantiene Relativamente Estable

Durante la primera quincena de agosto, el tipo de cambio nominal ha registrado una
tendencia levemente creciente, revirtiendo a la baja en la segunda mitad del mismo mes.
Este comportamiento se ha dado en conjunto con un turbulento escenario externo,
principalmente de las economias desarrolladas.

El tipo de cambio promedio en agosto fue

de $ 466,79, nivel algo mayor al de julio, Tipo de Cambio Nominal
de $ 462,94. Esta relativa estabilidad $/US$

contrasta con el turbulento escenario
externo. No obstante, el precio del cobre
se ha mantenido estable dentro del rango
US$ 4/libra - US$ 4,3/libra, y como las o

malas noticias han afectado tanto a la

economia americana como a la europea y 550

también en parte a China, las paridades 46679
internacionales han tendido a mantenerse 500 Y
estables. 450

650

La situacién de las monedas se mantiene 4
muy incierta. Por un lado, empeora la

situaciébn en Europa, lo que genera

presiones sobre el euro, pero por otro, la

Reserva Federal insintia la mantencion de Paridades

una politica monetaria muy expansiva, lo

que tiende a deprimir al délar. Esto lleva a 130 09
que se acrecienten las presiones a la 12 ] 08
apreciacion del yuan chino, lo que \ 08
ademas contribuiria a aliviar las presiones 110 \ 07
inflacionarias en ese pais, aunque p2VA 07
también afectaria en forma negativa su
potencial de crecimiento en el mediano
plazo. En este contexto, las presiones 80 N
sobre el peso chileno se mantendrian, en 0°
la medida en que el precio del cobre se
sostenga sobre US$ 4/libra.

100

YEN/US$
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90 \ \/\,‘\ 0,6
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Precios de la Celulosa y la Harina
de Pescado Muestran un Menor
Dinamismo

Los valores anualizados de las exportaciones estdn mostrando un menor ritmo de
crecimiento, debido principalmente a menores precios que los que se verificaban hace un
afio atras, para la celulosa y la harina de pescado; no asi para el cobre. El quantum

exportado no muestra gran dinamismo.

A agosto pasado, y debido principalmente
a la disminucién en sus quantums y a un
pequefio aumento en su precio, los
valores exportados de cobre anualizados
verificaron un leve menor dinamismo, con
un aumento de 26,9%. Por otra parte, la
celulosa tuvo una variacion anualizada de
valores exportados de 33,8% a agosto,
con un dinamismo a la baja respecto de
julio, producto de un menor precio. Los
valores de la harina de pescado siguen
mostrando una tendencia al deterioro,
pero algo menor a los dos ultimos meses,
con una caida acumulada en doce meses
de 28,6%.

El precio del cobre promedio anualizado a
agosto de 2011 fue de US$ 4,108 por
libra, valor que se traduce en un alza de
31,04% respecto de su equivalente un
afo atrds. En agosto de 2011, el precio
mensual verificado por el cobre, de
US$ 4,1, es superior al de un afio atras en
un 24,1%. El precio de la celulosa y la
harina de pescado, en cambio,
disminuyeron, con alzas de 14,0% y 2,4%,
respectivamente.

Valor de Exportaciones:
Productos Principales
Var.% Acum.12 meses
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...y la Caida de los Quantums no
Muestra mayor Dinamismo

El desempefio de las cantidades fisicas exportadas de la celulosa y el cobre continGan
exhibiendo registros positivos en términos anualizados, no asi la harina de pescado que
verific6 nuevamente un valor negativo de crecimiento, de -30,3%, no mostrando una clara

tendencia la recuperacion relativa.

En agosto ultimo, y exactamente durante
un afio consecutivo, la cantidad fisica
exportada anualizada de harina de
pescado verificé una cifra negativa de
crecimiento, de -30,3%, no con una clara
tendencia a la recuperacién relativa. No
ocurre lo mismo con el cobre, que por
segundo mes consecutivo tiene un valor
positivo de 6,1%. Con respecto a la
celulosa, hubo nuevamente un leve
aumento con respecto al mes anterior,
logrando alcanzar un valor positivo de dos
digitos, 17,4%, cifra que no se alcanzaba
desde mediados del afio 2008.

El valor de las exportaciones mineras,
excluyendo cobre, a agosto sigue
afianzando un fuerte dinamismo en
términos anualizados, con una expansion
esta vez de 39,6%, algo menor al mes
anterior. Por otra parte, el valor de las
exportaciones industriales, excluyendo
harina de pescado y celulosa, mostré en
agosto ultimo un alza de 27,5%, su quinto
registro positivo sobre el 25%. En tanto,
las agropecuarias materializaron un alza
de 11,8% en términos anualizados a
agosto de 2011, continuando con su etapa
de moderacion bajo los 12%.

10

Volumen Fisico Exportado:
Productos Principales
Var.% Acum.12 meses
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Importaciones de Bienes de Capital
Muestran un Gran Crecimiento

Si bien todos los componentes de bienes importados siguen mostrando una expansion a
niveles de dos digitos, claramente el mayor dinamismo se observa en las intermedias, con
un aumento en agosto de 33,1% en términos de trimestres moviles respecto de un afio atras.
Pero cabe destacar el gran aumento que tuvieron los bienes de consumo, con respecto al
mes pasado, aumentando mas de diez puntos porcentuales, alcanzando un 26,2%.

En el trimestre movil terminado en agosto Comercio Exterior

las exportaciones registraron un aumento Var.% Trim. Movil

de 19,2% respecto a igual periodo de

2010, mientras que en el trimestre

terminado en julio, dicho registro habia 60 Exportaciones 60
sido mayor, de un 26,3%. El desempefio S0

. . . . 40 40
de las importaciones, al contrario, mostro 30
una leve alza en igual periodo, al pasar de 20 20
un crecimiento trimestral movil de 26,0% 0 30
en julio a un 27,2% en agosto. Cabe 20 27.2 10
sefalar que las importaciones superaron a Importaciones [ -20
las exportaciones, situacién que no se -40 ! -4318
veia desde abril de este afio. 60 50
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Los bienes intermedios para el trimestre
movil terminado en agosto de 2011 se
mantienen como el componente de mayor |mportaciones
crecimiento durante el actual ciclo de Var.% Trim. Movil
desaceleracién econémica, con un alza de
0,
33,1./0, valor un poco menor al del mes 90,0 | DI = 331
previo, cuando alcanzé a un 33,7%. Por 70,0
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El Superavit Comercial Anualizado
Sufre una leve Disminucion

El saldo de la balanza comercial acumulada en doce meses para agosto de 2011 fue de
US$ 16.676 millones, cifra muy elevada, pero menor a la del mes previo. Hacia adelante
deberian disminuir estos registros de saldo comercial acumulado en 12 meses, entre niveles
bajo los US$ 17.000 y sobre los US$ 15.000 millones, para finalmente, a fines de afio,
corregirse hacia abajo el mismo hasta un valor cercano a los US$ 14.000 millones.

El superavit comercial de agosto de 2011

fue de US$ 16.676 millones, como Saldo Balanza Comercial
resultado de exportaciones por US$ Mills. Acum. 12 meses

US$ 6.879,9 millones e importaciones por

US$ 6.389,2 millones. Con este resultado, 28.000

la balanza comercial anualizada a agosto 25.000

logr6 un superavit de US$ 15.955,1 22.000 16.676
millones, cifra algo mayor a la del mes 12'233

previo, que fue de US$15.806,9 millones. BT

El leve aumento tanto de |las 10.000

exportaciones como de las importaciones, 7.000

pero siendo algo mayor ésta Ultima, :'ggg

generd una baja en la balanza comercial ’ T S e e
en relacion al mes previo. o o = o o
Las exportaciones acumuladas en doce Exportaciones e

meses a agosto alcanzaron los
US$ 81.989 millones, lo que se traduce en
un crecimiento anualizado de las mismas
de 26,4%, una tasa elevada y levemente
menor a la del mes previo de 26,9%.
Para el caso de las importaciones, el
monto anualizado a agosto llegd a

Importaciones
US$ Mills. Acum. 12 meses

90.000
80.000
70.000
60.000

US$ 65.313 millones, cifra que representa 50.000
un aumento de un 30,7% en relacion al 40.000
afo previo, cifra también un poco menor a 30.000 Importaciones = 65.313
la de un mes atras, que fue de 32,6%. 20.000
<" 0 <" 0 <Toe«<"Ood«"™
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Tasa de Desocupacion Evidencia
Periodo de Normalizacion para la
Economia

La tasa de desocupacion del trimestre mayo-julio de 7,5% es un registro positivo, ya que a
pesar de la estacionalidad negativa de este periodo, y de la desaceleracion de la actividad
econdmica, aumentod en sdlo tres décimas respecto al trimestre previo, moderando asi la tasa
para el trimestre mévil. Tanto la fuerza de trabajo como la ocupacién mantienen un
dinamismo muy importante, con tasas de crecimiento en doce meses de 4,1% y 5,0%
respectivamente. La creacion de empleos en doce meses es de mas de 355 mil.

Tasa de Desocupacion

Nacional
Como % de la fuerza de trabajo

La tasa de desocupacion informada para
este Ultimo trimestre movil, de 7,5%, se
elevé en 0,3 puntos porcentuales con
respecto al trimestre maovil previo, lo que

representa un claro resultado del proceso 11,5 :;lii.fz 105 108

de normalizacion que esta viviendo la BE Mool & &

economia, explicado, entonces, no sélo ' 197

por la estacionalidad de los meses de 2 ‘22‘0 i

invierno, sino que también por la 85 8.68-3 - 87’81
desaceleracion de la actividad econémica, 7.5 ' 8:‘.7"6’73 s m
moderando asi la tasa para este trimestre 7,?,1- l;,' "

o o 6,5
movil. La tasa, ademas, fue exactamente

lo proyectado por el mercado y por LyD,
debido a las razones anteriormente

09)
A
o
D

i === Gran Santiago (U.de Chile) === Pais (INE)
mencionadas
El nimero de ocupados a julio de 2011 Ocupacion por Rama de
registra un alza en doce meses de mas de Actividad Econdmica
355 mil personas, de los cuales 201 mil En 12 Meses, Miles de personas
corresponden a empleo femenino, vy
respecto del trimestre movil anterior =a
a 0 z q 57,9
disminuyd en 97 mil personas. De 512 w08 s
mantenerse las actuales tendencias, se = B I B g G223
debiera materializar un aumento durante I | _ |l . i
todo el afio 2011 de 235 mil nuevas A4 37 ad

N

Adm. Pablicag
(&

ocupaciones. Asi, entre marzo de 2010 y
diciembre de 2011 el actual Gobierno
terminaria generado un total de 665 mil
nuevos empleos, en promedio un total de
algo mas de mil empleos diarios, sin duda
un destacable resultado.

Agricultura
Pesca

Mineria
Industria
Electric.,gasy agua
Construcc.
Comercio
Hoteles y Rest.
Transporte
Inter. Financiera
Act. Inmobil.
Ensefianza
Serv. Sociales
Serv. Doméstico
Organizaciones

Act. Serv. Personales
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Los Lagos Sorprende Nuevamente

En la actualidad, la mayor tasa de desocupacion del pais se registra en las regiones de Los
Rios, Biobio y Coquimbo, con un registro de 9,0% para la primera y de 8,8% para las dos
tltimas. Al contrario, la region de Magallanes, Aysén y Los Lagos, se destacaron por tener
menores tasas de desempleo.

i | e q Tasa de Desocupacion

Al analizar las tasas de desocupacion :

regionales para el trimestre moévil mayo- Reglonal

julio de 2011, se confirma que en julio de

2011 tres regiones verificaron una tasa de

desocupacion sobre 8,5%, siendo las .
Bjun-

@jul-11

Como % de la Fuerza de Trabajo

regiones con mayor tasa; Los Rios, con 9
un 9,0%, y Biobio y Coquimbo con un 8 g A
8,8%. : 7995 %%%7% 7

: 999477 7=
Al contrario, las regiones con menores s ’ ’ ﬁ ‘ 5 ’ ﬁ ' v 5
tasas de desocupacion fueron : ’ ﬁ 5 5 ’ 5 f' ﬁ 5
nuevamente Magallanes y Aysén con un 0 L o o
44% y un 4,7% respectivamente, y § g *é % g2 53 % g g £
también la region de Los Lagos con un R ENEE: =238 ¢ s
4,9%, tasa muy baja no vista desde que S s - =8
se inicio la nueva encuesta. £ e
El empleo total pais en doce meses
aumento un 5,01% para el trimestre movil Empleo por Region
mayo-julio de 2011, manteniéndose el Var.% 12 meses Trimestre Equivalente
dinamismo de la creacién del empleo,
pero esta vez es algo menor a la del 0.8
trimestre movil previo. A lo largo del pais — sl 6.6 69 6,6 70
no hubo una gran dispersion y sélo Arica y bl 4256 2,58 52
Parinacota present6 un valor negativo, I .1,6I I I I I I
con una caida en la ocupacion de 2,6%. N
En cuanto a las regiones con mayor -2Ie
dinamismo en la creacion de empleo % 5T 2 gfeggeog gy
destacan Magallanes (9,8%), Los Rios g 2 % E 5 2 g 558 28 5% S
(8,7%), Aysén (7,3%) vy La Araucania 5 f£355<e§ ® 85 s g
(7,0%). 3 =2 <

Z
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Var. %Trim. Afio Anterior | Trim. 10 Il Trim. I Trim. IV Trim. | Trim.11 Il Trim.
PIB 1.7 6,4 6,9 5,8 10,0 6,8
Demanda Agregada 12 19,9 19,0 14,6 15,1 9,4
Inversion Fija 7.2 29,2 18,6 19,9 20,4 11,3
Construccion -3.2 2,0 31 51 8,8 8,3
Mag. y Equipos 20.1 64,2 35,9 35,0 32,1 13,8
Consumo de Familias 7.6 10,8 12,4 10,9 13,3 9,6
Bienes durables 31 46,8 36,9 38,0 38,0 17
Bienes no durables 4.4 7,3 11,5 8,9 12,8 9.9
Servicios 6.5 5,7 7,5 5,7 8,3 7.1
Consumo de Gobierno 0.5 2,1 31 7,0 7,1 3,2
Exportaciones -5.6 0,6 8,0 51 9,5 10,2
Importaciones 19.7 35,3 36,8 26,0 21,2 14,8

Proyecciones

Abr. 2011 May. Jun. Jul. Ago. Sep.
Inflacién (Var.% mes) 0,3 0,4 0,2 0,1 0,2 0,3
Inflacion (Var.% 12 meses) 3,2 3,3 34 2,9 3,1 3,2
Tipo de Cambio Nominal 471,3 467,7 469,4 462,9 466,79 469
(Tligge‘ielocoa)‘mbio Real 90,6 89,9 91,4 91,0 91,0 91,5
IMACEC (Var.%12 meses) 51 5,2 5,8 55 4,5 4,8

Feb-Abr. 10 Mar-May. Abr-Jun. May-Jul. Jun-Ago. Jul-Sep.
Tasa de Desocupacion 7,0% 7,2% 7,4% 7,6% 7,6% 7,6%
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Indicadores Econdmicos
Anuales

Gobierno Central Total
Como % PIB, en pesos corrientes

16

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 Zglil
Ing. Corrientes (1) 20,7 22,0 237 258 27,4 26,3 20,0 229 22,1
Impuestos 15,9 15,6 16,9 17,0 18,8 18,5 14,6 16,9 17,0
Cobre 0,9 3,0 3,7 5,7 4,8 3,6 1,7 2,9 2,4
Otros 4,0 3,4 3,1 3,1 3,8 4,2 3,7 3,1 2,8
Gtos. Corrientes (2) 17,9 16,8 16,1 15,1 15,4 17,2 19,8 19,1 18,4
Ahorro de Gob. Central 2,8 52 7.6 10,7 12.0 9.1 0,2 3.8 3.7
(3)=(1-2)
Adg. Neta Act.No Financ. 3,2 3,1 3,1 3,0 3,2 3,8 4.6 4.2 45
4
Sup. o Déf. Global (5) = (3-4) 0.5 21 4.6 7 8.8 5.2 44 04 04
Uso o Financiamiento (=-5) 0,5 -2,1 -4,6 -7,7 -8,8 -5,2 4,4 0,4 0,4
Adq. Neta Activos -0,3 1.4 1,9 5,7 7,4 4,6 -4,1 2,2
Financieros
Pasivo Neto Incurrido s 0 2z 2[0 L 0.7 0 e
Stock Deuda Neta (%PIB) 224 17,7 117 25 5.1 11,4 41
(Incluye Bono de
Reconocimiento)
Ahorro — Inversién
Como % PIB, en pesos corrientes
2005 2006 2007 2008 2009 2010
Form. Bruta de Capital 22,2 20,1 20,5 25,2 189 224
Ahorro Nacional 23,4 24,9 25,1 22,8 20,5 24,2
Ahorro Externo -1,2 -4,9 -4,6 2,4 -1,6 -1,8
Form. Bruta de Capital Fijo 21,2 19,0 19,8 24,6 21,0 20,9
Ahorro Geografico Bruto 30,7 35,1 34,5 28,9 26,6 29,6
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Crecimiento del PIB Mundial

(Var.%)
Promedio 2008 2009 2010 2011p
2001-07
Estados Unidos (19,7%) 2,4 0,0 -2,6 29 1,4
Japon (5,8%) 1,5 -1,2 -6,3 4,0 -0,3
Alemania (4,0%) 1,2 0,7 -4,7 3,5 2,8
Reino Unido (2,9%) 2,6 -0,1 -4,9 1,3 1,0
Francia (2,9%) 1,8 0,1 -2,5 1.4 1,6
Total G7 (39,5%) 2,1 -0,2 -3,7 2,8 1,3
Asia Emergente (26,2%) 8,4 7,1 6,2 9,6 7,2
China (13,6%) 10,8 9,6 9,2 10,3 8,9
India (5,5%) 7,4 6,2 6,8 10,4 7,6
Resto (7,1%) 4,8 3,0 0,1 7,7 3,8
Ameérica Latina (7,9%) 3,6 4,4 -1,8 6,2 4,3
Brasil (2,9%) 34 5,2 -0,6 7,5 3,4
México (2,1%) 2,5 1,5 -6,1 55 4,0
Resto (13,7%) 4,7 3,1 -3,2 3,5 2,5
Total Mundial* (100%) 4,5 2,9 -0,5 5,3 3,5

(*) Metodologia del FMI, utilizando como ponderadores el PIB seguin la paridad del poder de compra del afio 2010
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: Elaborado en base a las proyecciones de J.P. Morgan.

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

2011
Ene. Feb. Mar. Abr. May. Jun. Jul. Ago.
Produccién Total 52,6 58,2 59,1 51,9 52,7 52,3 52,5 BB
Manufacturera 58,6 59,1 56,8 54,7 53,4 52,6 51,0 49,8
Servicios 58,1 59,2 53,8 51,1 52,5 52,2 53,0 52,0
Ordenes nuevas Total 52,6 58,6 58,2 51,5 53,0 52,0 51,1 50,8
Manufacturera 59,6 59,5 55,0 53,9 52,0 51,0 49,9 49,4
Servicios 58,3 57,8 56,7 50,8 53,3 52,3 51,5 51,2
Empleo Total 50,4 52,8 53,5 52,2 52,6 52,5 51,2 50,9
Manufacturera 55,1 56,2 55,7 55,0 53,6 53,4 51,7 51,0
Servicios 52,2 52,7 51,8 51,3 52,3 52,2 51,1 50,8
Precios de insumos Total 57,6 65,5 66,9 65,0 63,3 56,7 56,3 57,9
Manufacturera 73,3 76,0 75,3 72,4 66,8 61,0 57,7 56,3
Servicios 63,3 64,3 63,9 62,9 62,2 58,0 55,9 58,4

(**) 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 2010 2011p
Sector Real (Var.% )
PI1B 6,0 5,6 4,6 4,6 3,7 -1,7 5,2 6,5
Demanda Interna 7,5 10,4 6,8 7,6 7,7 -5,9 16,4 9,2
Consumo de Familias 7,2 7,4 7,1 7,0 4,5 0,9 10,4 8,5
Consumo de Gobierno 6,1 5,9 6,4 7,1 0,5 7,5 33 3,0
FBKF 10,0 23,9 2,3 11,2 19,4 -15,9 18,8 15,0
Exportaciones 13,3 4,3 51 7,6 3,2 -6,4 1,9 6,0
Importaciones 18,4 17,2 10,6 14,5 12,6 -14,6 29,5 12,0
PIB (en m.mills US$) 96 118 147 164 171 161 203 240
Cuentas Externas
(Mills.US$)
Cuenta Corriente 2.075 1.449 7.789 7.459 -3.307 2570  3.802 | -2.000
Balanza Comercial 9.585 10.775 22.780  23.942 8529  14.117 15.855 @ 13.000
Exportaciones 32520 41.267 58.680 67.666 66.259 54.004 71.028 ' 80.000
Cobre 14.723 18.965 32.710 37.778 32.842 27.702 40.257 @ 47.000
Resto 17.797 22302 25.970 29.888  33.417 26.302 30.771 | 33.000
Importaciones 22935 30.492 35900 44.031 57.730 39.888 55.174 @ 67.000
Cuenta Corriente (% PIB) 2,2 12 5.3 4.5 -1.9 16 19 0.4
Precio Cobre 130 167 305 323 316 234 342 410
Precio Petréleo 41 57 66 72 100 62 81 111
Tipo de Cambio Nominal 610 560 530 522 522 560 510 470
TC Real(1986=100) 99,2 95,1 91,7 93,9 96,2 95,7 91,0 88,5
Precios
(Var.%)
IPC Dic. 2,4 3,7 2,6 7,8 7,1 -1,4 3,0 3,2
IPC promedio afio 1,1 3,1 3,4 4,4 8,7 1,5 1,4 3,0

Mercado del Trabajo (*)

(En miles de personas)

Fuerza de Trabajo 6.608 6.798 6.803 6.944 7.203 7.448 7.763 | 8.240
Ocupados 5.946 6.170  6.272  6.449  6.642 6.642 7.131  7.721
Desocupados 661 628 531 495 562 806 632 619

Tasa de Desocupacion 10,0% 9,2% 7,8% 7,1% 7,8%  10,8% 81% | 7,2%

Tasa de Des. Oct.-Dic. 8,9% 7,9% 6,0% 7.2% 7,5% 10,0% 7,1% 7,0%

(*) Para los afios 2009-2011, los datos corresponden a la Nueva Encuesta Nacional de Empleo (NENE).
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