LIBERTAD &%
DESARROLLO Coyuptlfra
Economica

Ne 211
19 de julio de 2013

Crecimiento: FMI Rebaja
Prondstico Mundial, BC Recorta
Estimacion Para Chile

En el plano internacional, el FMI actualizé las cifras de su World Economic Outlook,
proyectando que la economia mundial creceria de una manera mas moderada que lo
anticipado en la edicién de abril. En particular, el pronéstico para el crecimiento mundial
se recorta de 3,3% a 3,1% para 2013 y de 4,0% a 3,8% para 2014. Este menor
crecimiento afectaria a los mercados desarrollados, pero especialmente a los
emergentes. Asi, en cuanto a las predicciones para 2013, EE.UU. y la Eurozona caen 0,2
puntos porcentuales (pp); mientras las revisiones para México, Brasil y Rusia, son
especialmente profundas con -0,5pp, -0,5pp, y -0,9pp, respectivamente.

En cuanto a EE.UU., si bien se revisé la cifra de crecimiento del PIB para 2013 y 2014
marginalmente a la baja, se mantiene una vision optimista debido al razonable
desempefio del mercado laboral durante junio -y los Ultimos meses- cuando en este
Ultimo se crearon 195.000 empleos (202.000 en el sector privado), superando lo que
esperaba el mercado. Ademas, aunque la tasa de desempleo se mantiene en 7,6%, esto
responde a un crecimiento mas robusto de la participacién, consistente con un mayor
dinamismo.

Para Japon, el FMI reviso al alza su tasa de crecimiento para 2013 en 0,5 pp. Sin
embargo, la misma entidad rebaja su prediccion para 2014 en 0,3 pp, ya que persisten
las dudas respecto del plan de relajamiento monetario, y en particular, de las reformas
estructurales que permitan impulsar el crecimiento de tendencia. En cuanto a China, la
cifra de crecimiento para el segundo trimestre de un 7,5% versus igual trimestre del afio
anterior, por debajo del 7,7% con que se comenz0 el afio, aumenta las dudas respecto a
dicha economia.

Las mejores perspectivas para EE.UU. y el alza de tasas de interés han reducido los
flujos de capital hacia las economias emergentes, o incluso los ha revertido, depreciando
sus monedas y poniendo una nota de cautela en los paises con alto déficit en la cuenta
corriente.
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En la Eurozona persiste la recesion, y tanto los problemas politicos como financieros han
elevado las tasas de interés de los paises altamente endeudados como Espafia e Italia.

En el plano interno, el Banco Central publicé su Informe de Politica Monetaria donde
-como se esperaba- redujo las proyecciones de crecimiento para el 2013, desde el rango
4,5% - 5,5% a 4,0% - 5,0%. Esto no debiese llamar demasiado la atencién, considerando
el crecimiento de 4,1% en el primer trimestre y las dos ultimas cifras del IMACEC para
abril y mayo de tan sélo 4,4% y 3,5%, respectivamente. En cuanto a la demanda interna,
el ajuste se ha centrado en la inversion, manteniendo el consumo cierto dinamismo
debido a la baja tasa de desempleo junto a condiciones favorables de crédito y a la
confianza de los consumidores, que si bien ha caido en el margen, se mantiene en el
nivel optimista.

En cuanto a la inflacion de junio, esta anoté una variacion mensual de 0,6%, impulsada
por las alzas en electricidad y bencina, ademas de alimentos con un fuerte
comportamiento estacional, lo que se traduce en una inflaci6n acumulada de 0,8% en lo
que va de 2013 y 1,9% en doce meses.

Asi, y pese a la robustez que el mercado laboral ha continuado presentando, con ocho
de las 15 regiones registrando tasas de desempleo aun por debajo del 6% y una tasa
nacional que se mantiene en 6,4%, los demas indicadores recientes de actividad y
demanda han evolucionado en forma mucho mas moderada que en 2012, excepto las
ventas del comercio. En este escenario, las expectativas de mercado apuntan a un
recorte de 0,5 pp en la tasa de politica monetaria. Hasta ahora, la estrategia del Banco
Central de mantener la tasa en 5% por 18 meses ha probado ser acertada, pero en su
Ultima reunién de politica monetaria introdujo un sesgo bajista.
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IMACEC: Desaceleracion Parece
Estabilizarse

La tasa de crecimiento del IMACEC de mayo de 2013, de un 3,5% en doce meses, es
nuevamente menor que lo esperado, aunque su velocidad finalmente deja de caer.

El Banco Central dio a conocer el IMACEC actual desaceleracion de la actividad

de mayo de 2013, que registré una variacion
de 3,5% en comparacién con igual mes del
afio anterior, situandose por debajo las
expectativas de mercado, instaladas
levemente por debajo del 4,0%. Si bien esta
cifra es algo superior a lo obtenido en
febrero y marzo -y muy similar a lo obtenido
en abril (desestacionalizado)- el resultado es
menor a lo esperado. Lo que si podria
considerarse positivo es que la velocidad de
la desaceleracion parece estar
estabilizdndose, superando el -2% del mes
anterior y acercandose a cero.

Este resultado es 0,9 puntos porcentuales
menor que el crecimiento en doce meses
registrado el mes anterior, y 2,1 puntos
porcentuales menor que el entregado el
mismo periodo un afo atras.

El resultado del mes se vio particularmente
influido por el comercio, que continué
creciendo a dos digitos, con un registro de
13,2% en doce meses. Esto responde al
crecimiento sostenido de la masa salarial,
que fue contrarrestado por el pobre
desempefio de la manufactura, con un
decrecimiento de 4,2%.

Un aspecto clave es el analisis de la
velocidad del IMACEC (comparacion de
promedios trimestrales consecutivos
desestacionalizados y anualizados)
respecto al mes precedente, el cual aporta
antecedentes adicionales respecto a la

econdémica nacional, que en el margen seria
menos intensa de lo que se ha observado en
los meses anteriores. Esto, pues el valor
para mayo se encuentra mas cercano al cero
(-1.25%) y revierte la tendencia a la baja
observada desde febrero; y que en abiril,
luego de 19 meses de resultados positivos,
alcanzase un minimo de -2,0%.
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Ventas Minoristas no dan Sefnales de
Fatiga, Mientras Produccion
Industrial Retrocede

La cifra negativa del ultimo mes para Produccion Industrial, de -0,1% versus igual mes del
afio anterior, impacta el crecimiento movil anual llevandolo a un decepcionante 0,7%, lo
mismo que sucede para Ventas Industriales, con un 0,8% en doce meses, y un 0,7%

acumulado.

La produccion industrial de SOFOFA Produccion y Ventas Industriales
verificd en febrero de 2013 un retroceso de SOFOFA, Var. % Prom. Trimestre Movil
0,1% en doce meses, cifra adn inferior a doce meses

abril, cuando se registr6 un 2,3%. Este
resultado -sumado a varios otros- confirma
que la economia interna  estaria
desacelerandose al tener en cuenta que
este mes conté con el mismo nimero de
dias habiles que el mismo mes del afo
pasado.
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mayo presentaria un crecimiento de 11,7%
versus igual trimestre del 2012.
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Alto IPC de Junio Fuertemente
Influido por Electricidad y Gasolina

La inflacién de junio de 2013 anoté una variacion mensual de 0,6%, elevada cifra que en
parte responde a las alzas en electricidad y bencina, lo que se traduce en una inflacién

acumulada de 0,8% en lo que va de 2013.

El Instituto Nacional de Estadisticas (INE)
dio a conocer el IPC de junio de 2013, el
cual registr6 una variacibn mensual de

0,6%. Esta cifra es 0,6 puntos
porcentuales mayor que la del mes
anterior, la cual fue nula, elevando la

inflacion acumulada en 2013 a 0,8% Yy
1,9% en doce meses.

IPCX, en doce meses aumenté con
respecto al mes previo, situAndose en un
1,3%, luego de la leve caida de mayo. Por
su parte, el IPCX1 no presentd cambios,
manteniendo una variacién en doce meses
de 1,7%. ElI IPC SAE, que excluye
alimentos y combustibles tampoco expuso
cambios mensuales en linea con el IPCX1.
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IR e ICMO Mantienen Crecimiento
Aungue Disminuyen Ritmo

Durante mayo, el indice de Remuneraciones presentd una variacion positiva de 0,1%
mensual nominal, e idéntica cifra en términos reales -debido a la nula inflacion de mayo-,
mientras que el indice de Costo de la Mano de Obra Real también mostr6 un aumento de

0,1% mensual.

En abril de 2013, el indice de tipo de
cambio real registr6 un valor de 87,98,
cifra levemente menor al promedio de los
Gltimos doce meses, y 7,0% menor que el
promedio registrado en los ultimos diez
afios. De este modo, contindan las
preocupaciones por parte de los
exportadores no cobre quienes han visto
su competitividad reducida, pese a que en
términos nominales la moneda local se ha
depreciado respecto del ddlar, superando
los $500 pesos por délar.

Las remuneraciones nominales en abril
de 2013 tuvieron un alza de 0,1% en
comparacién con el mes anterior, lo que
se traduce en un crecimiento en doce
meses de 6,0%, 0,2 puntos porcentuales
menor a la del mes previo, que fue de
6,2%. La contraparte de este positivo
crecimiento de las remuneraciones, el
indice del Costo de la Mano de Obra
Nominal, tuvo una variacion de 0,1%. Ello
provoco una disminucion en la cifra de
doce meses, alcanzando esta vez un
6,3%, cifra 0,9 puntos porcentuales menor
que el promedio de 2012, lo que no alivia
demasiado las preocupaciones de los
sectores exportadores en cuanto a su
competitividad, especialmente en el
contexto un mercado laboral estrecho.
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TPM: Decimoseptimo Mes
Consecutivo en 5,0%
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En su ultima reunién, el Consejo del Banco Central opté por mantener la Tasa de Politica
Monetaria (TPM) por decimoséptimo mes consecutivo en un 5%, debido a las condiciones
macroecondmicas internas y externas sobre las perspectivas inflacionarias.

El Consejo del Banco Central opté por
mantener por decimoséptimo  mes
consecutivo la TPM en un 5% anual. Las
razones de esta continuidad se deben a
las actuales condiciones
macroeconémicas internas como externas.
En el ambito externo, las condiciones
financieras muestran alguna mejora,
aunque la Zona Euro mantiene su fragil
situacién fiscal y financiera.

Se observa mayor optimismo en Estados
Unidos y Japdn. Las nuevas cifras para
China confirman un crecimiento menos
dinamico en el margen. Las politicas
monetarias expansivas contintan siendo la
ténica de los Bancos Centrales alrededor
del globo, pese a que la FED anuncié que
empezaria a retirar sus medidas no
tradicionales si los datos de empleo
continuaban reflejando mejoras.

En el plano local, los indicadores recientes
de actividad y demanda han evolucionado
en forma mucho mas moderada que en
2012, con lo que la tesis del
“sobrecalentamiento” de la economia ha
desaparecido del debate, emergiendo la
profundidad de la desaceleracién como la
mayor preocupacion. Sin embargo, ain se
mantiene un mercado del trabajo bastante
ajustado. Frente a esto, el mercado parece
esperar en los proximos meses un
movimiento a la baja de la tasa rectora.
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Tipo de Cambio Nominal se Mantiene
Sobre $500 en Primera Mitad de Julio

Durante junio de 2013, el tipo de cambio nominal registr6 un importante avance en
comparacién con el mes anterior, alcanzando un promedio superior a los $ 500, lo que no se
observaba desde mediados de 2012. En lo que va de julio estos valores se han mantenido

con leves caidas en los ultimos dias.

El tipo de cambio promedio en junio de
2013 fue de $ 502,89, bastante superior al
de abril de 2013, que fue de $ 479, y aln
por debajo al obtenido el mismo mes el
afio anterior. De este modo, se revierte la
tendencia que imperaba hasta comienzos
de mayo: un tipo de cambio nominal
estable y bajo, en torno a los $ 473, con
una muy baja desviacién estandar.

En lo que va de julio la depreciacion del
peso frente a la moneda norteamericana
se ha estabilizando, situdndose en torno a
los $ 500 en los dltimos dias. Este
aumento del tipo de cambio ayuda a
superar las fuertes presiones que existian
para que el Banco Central interviniese en
el mercado cambiario, lo que
considerabamos inadecuado debido a lo
costoso y poco efectivo de la medida.

Por su parte, el yen revirti6 marginalmente
la tendencia a depreciarse que llevaba, la
cual resultaba esperable y coherente con
el compromiso de dicho gobierno de
aplicar politicas monetarias fuertemente
expansivas. En tanto, el délar se mantuvo
relativamente estable con respecto al euro,
mostrando una leve depreciacion que lo
lleva a los niveles de enero del afo que
corre.
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Valor Exportaciones: Harina de
Pescado Crece, Celulosa Caey
Cobre se Mantiene

Las variaciones en el promedio anual movil del valor de las exportaciones de celulosa y
cobre muestran un ritmo de crecimiento negativo y practicamente nulo, mientras la harina de
pescado presenta cifras positivas en los Ultimos cuatro meses de 2013.

A junio recién pasado, los valores
exportados de cobre anualizados
acumulados verificaron cifras positivas
-aunque bajas- por segundo mes, luego de
14 meses consecutivos de resultados
negativos, alcanzando un crecimiento de
0,03%.

Esta mejora se explica por un aumento en
el volumen fisico exportado mas que
proporcional a la caida de precios
acumulada, que ademas da signos de
recuperaciéon en el margen. Por otra parte,
la celulosa tuvo una variaciéon anualizada
acumulada negativa de valores
exportados, alcanzando un crecimiento de
-5,7%, con una leve mejora respecto a
mayo, pero mejor que los registros de los
Ultimos nueve meses previos.

El precio del cobre a junio de 2013 fue de
US$ 3,18 por libra, perdiendo el terreno
recuperado en los primeros dos meses del
afio, cuando promedié US$ 3,66 por libra.
Esto se traduce en un precio promedio del
cobre en los que va de 2013 de US$ 3,42
la libra, 18 centavos de délar por debajo
del promedio de 2012. Se ha mantenido
cercano a los precios proyectados por el
comité de expertos para la construccion
del presupuesto estructural 2013 de la
nacién, de US0$ 3,06 por libra, lo que se
traduce en menores aportes al fondo
soberano (FEES).

Valor de Exportaciones:
Productos Principales
Var.% Acum.doce meses
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Valor de Exportaciones Agropecuarias
Continta Recuperandose en Junio

Dentro de los productos principales exportados, el volumen fisico exportado de cobre y
celulosa alcanzan un crecimiento acumulado en doce meses positivo, mientras la harina de
pescado continla presentando nimeros negativos, esta vez con un -23.4% acumulado en
doce meses. Pese a esto, el aumento del precio promedio anual de la harina de pescado

mas que compensa la caida, reflejandose en el valor total exportado.

En junio, las cantidades fisicas exportadas
de cobre y celulosa entregaron un
crecimiento positivo acumulado en doce
meses. En concreto, el cobre mostré un
crecimiento de 6,4%, inferior al del mes

= === Cobre

Volumen Fisico Exportado:
Productos Principales
Var.% Acum. doce meses
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El valor de las exportaciones mineras
acumuladas a doce meses -excluyendo
cobre- a junio de 2013 contindo
empeorando en relacion a los doce meses
anteriores, siendo éste el décimo mes de
resultados negativos, con un
decrecimiento de 11,70%. Por otra parte,
el valor de las exportaciones industriales,
excluyendo harina de pescado y celulosa,
también mostré6 en junio un crecimiento
negativo de -4,19%, aun peor al mes
anterior  (-3,27%). En tanto, las
exportaciones agropecuarias contintdan
revertiendo la caida de marzo y los
regulares resultados de abril (1,37%) con
un crecimiento de 11,63%.
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Importacion de Bienes de Capital
Mantiene Crecimiento de dos Digitos
por Duodéecimo Mes Consecutivo

Los bienes de capital lideran el crecimiento en términos de trimestres moviles respecto de un
afio atrds, superando nuevamente a los bienes de consumo y a los intermedios, Yy
mantenido un robusto crecimiento de dos digitos desde julio de 2012.

En el trimestre movil terminado en junio de
2013, las exportaciones registraron un
crecimiento de 4,43% respecto a igual
periodo de 2012, mientras que en el
trimestre terminado en abiril, dicho registro
habia sido de 2,11%. El desempefio de las
importaciones, por otro lado, mostré un
crecimiento positivo y superior al del mes
anterior, pasando de un crecimiento
trimestral mévil de 2,29% en mayo a un
4,61% en junio de 2013.

Cabe sefnalar que desde mayo de 2011 las
importaciones presentan un crecimiento
mayor al de las exportaciones, lo que lleva
a que el superavit comercial de los ultimos
doce meses sea de menos de US$ 2.000
millones, aunque parece estar dando
signos de recuperaciéon moderados.

Este crecimiento trimestral de las
importaciones es liderado nuevamente por
los bienes de capital, con un crecimiento
de 15,9%. Este valor es mayor en 1,3
puntos porcentuales a la del mes previo,
cuando alcanzé un 14,6%. Le siguen los
bienes de consumo, mostrando un
crecimiento positivo de 6,9% en junio,
registro 3,6 puntos porcentuales menor al
del mes anterior. Por dltimo, los bienes
intermedios fueron los que presentaron un
menor crecimiento trimestral, de 0,1%,
superior a lo obtenido en abril y mayo
pasado, equivalente a -4,2% y -4,4%,
respectivamente.

Comercio Exterior
Var.% Trim. Movil

Exportaciones

= = = = |portaciones

®ESEQ 5582558558055 505
853885552558 838C4835%98
@ @ @ @ @ @
= = = = = =
@ @ @ @ @ @
Importaciones
Var.% Trim. Movil
En s [nterm. = = Consumo Capital
70.0
A"

%
0 A
0H[f‘?!“\°:\v
%\_‘, ng%

30.0 P
Q-
-50.0
e = RO L= RO ED RO LD T E= N LT M e
2828982838283 8285828782¢8% 2
& ® o ® & © & ® o ® o © o ©
c c c c c c c
Q ) Q Q ) Q [

11



Coyuntura
Econdmica

www.lyd.org

Balanza Comercial: Cifra Acumulada
en Doce Meses no Logra Superar los

US$ 2.000 Millones

El saldo de la Balanza Comercial acumulado en doce meses para junio de 2013 fue de
US$ 1.617 millones, cifra inferior a la del mes anterior, pero que de todos modos resulta mas

favorable que las obtenidas en marzo y abril.

Se dio a conocer el saldo de la Balanza
Comercial para junio de 2013, que registro
un superavit de US$ 608 millones. Cifra
algo menor a la del mes anterior, de
US$ 639, y bastante inferior a la obtenida
un afio atrds, cuando se habia alcanzado
un superavit de US$ 991 millones, lo que
es US$ 352 millones menor a la cifra
obtenida este afio. El resultado se explica
por un decrecimiento pronunciado de las
exportaciones en doce meses, mientras
las importaciones crecen aunque de
manera bastante moderada en igual
periodo. Asi, las exportaciones del mes
alcanzaron los US$ 6.500 millones, 3,7%
menor a lo obtenido doce meses atras; y
muy por debajo del crecimiento de dos
digitos obtenido el mes anterior.

De este modo, el saldo comercial
acumulado en doce meses se mantiene
relativamente estable, aunque muy por
debajo de los maximos historicos,
alcanzando los US$ 1.617 millones, cifra
menor al mes previo que fue de US$ 2.000
millones. Por décimo octavo mes
consecutivo nos encontramos con cifras
bajo los US$ 10.000 millones. Es probable
gue hacia adelante, particularmente en lo
gue queda del primer semestre de 2013,
se mantengan estos registros, ubicandose
en niveles cercanos al rango entre los
US$ 4.000 y los US$ 1.500, especialmente
si el escenario externo no da sefales de

12

una recuperaciéon mas robusta y el precio
del cobre mostrara bajas mas
pronunciadas, lo que en el mediano plazo
se considera aun poco probable, debido a
que no habria mayores cambios en los
fundamentos que sostienen el precio de
este commodity.

Saldo Balanza Comercial
US$ Mills. Acum. doce meses
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Desempleo se Mantiene en 6,4%,
Mientras Participacion y Ocupacion
Femenina Alcanzan Niveles Record

La tasa de desocupacién marzo-mayo de 2013 se mantuvo respecto al trimestre movil
anterior, en un positivo 6,4%, 0,3 puntos porcentuales menor a la del mismo trimestre un afio
atras, adicionalmente la ocupacion y participacion femenina alcanzan niveles record.

La tasa de desocupacion informada para

el dltimo trimestre movil mantiene los
buenos resultados del trimestre movil
anterior. Es ademas 0,3 puntos

porcentuales menor a la observada en el
mismo trimestre en el afio anterior, y se
ubica bajo el nivel promedio obtenido
durante 2012, de 6,5%, que corresponde
al aflo de mas bajo desempleo desde que
se realiza la nueva encuesta. La tasa de
ocupacion (ocupados/mayores de 15) y
participacion  femenina  (fuerza de
trabajo/mayores de 15) alcanzan niveles
maximos de 44,4% y  48,0%,
respectivamente.

Respecto del trimestre movil anterior, la
fuerza de trabajo aument6é un 0,2%,
mientras los ocupados lo hicieron en un
0,1%, especialmente influido por las
mujeres. En doce meses, el resultado
estuvo influido por el aumento de la
ocupacion, de un 2,0%, muy por encima
del crecimiento de la fuerza de trabajo,
que mantuvo un robusto crecimiento de
1,6%, lo que subyace a la disminucion de
0,3 puntos porcentuales. La creacion de
puestos de trabajo desde marzo de 2010
es de 827 mil plazas, cumpliéndose la
meta del Gobierno de crear 200 mil
empleos cada afio, lo que parece cada
vez mas complejo a la luz de un mercado

laboral que muestra menos dinamismo. La
mantencion de tasas de desempleo,
desde comienzo de 2012 en torno al
6,5%, sugiere que la economia chilena se
encontraria en torno al pleno empleo.

Tasa de Desocupacion Nacional
Como % de la fuerza de trabajo
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Solo 4 de las 15 Regiones Registran
Tasas de Desempleo sobre el 7%

En el trimestre mévil marzo-mayo de 2013, la mayor tasa de desocupacién del pais se
registra en la region del Biobio, con un 8,0%, mientras las regiones con menores tasas de

desocupacion fueron Magallanes y Los Lagos, con un 2,7% y 2,9% respectivamente.

Al analizar las tasas de desocupacion personas), de O’Higgins (con -9.000
regionales, se confirma que en abril de personas) y Coquimbo (con -4.465
2013 solo cuatro regiones verificaron una personas).

tasa de desocupacion por sobre el 7,0%,
siendo las regiones con mayor tasa la del
Biobio, con 8,0%, seguidas por Tarapacé
con un 7,6%, y La Araucania, con 7,2%.
Al contrario, las regiones con menores
tasas de desocupacion fueron Magallanes
y Los Lagos, con un 2,7% y 2,9%
respectivamente. De las 15 regiones del
pais, ocho registran tasas de desempleo
menores al 6,0%. Y mas extraordinario
aun, tres regiones se encuentran por

Tasa de Desocupacion Regional
Como % de la Fuerza de Trabajo
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agricolas, fendémeno  particularmente
complejo para los sectores exportadores
debido a la estrechez del mercado laboral.
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Var. %Trim. Afio Anterior IV Trim. | Trim.12 Il Trim. I Trim. IV Trim. I Trim.13
PIB 5,0 51 5,7 5,8 5,7 4,1
Demanda Interna 5.3 4.9 6.9 8.3 8.2 6.8
Inversion Fija 13,5 7.3 9.8 13,4 18,1 9,6
Construccion 9.4 9.2 9.0 8,6 91 56
Méa.y Equipos 20,1 37 10,8 20,6 313 16,1
Consumo de Familias 5.9 5.1 5.7 6.0 73 6.2
Bienes durables 15,8 13,9 11,5 11,4 14,1 16,0
Bienes no durables 45 31 42 5.3 6.9 6.0
servicios 50 50 5,7 55 6.3 43
Consumo de Gobierno 21 16 42 25 72 0.9
Exportaciones 5.8 35 02 43 47 1.0
Importaciones 6.3 2,9 2.4 2,3 11,9 8,2

Ene. 2013 Feb. Mar. Abr. May. May.
Inflacién (Var.% mes) 0,2 0,1 0,4 -0,5 0,0 0,6
Inflaciéon (Var.% 12 meses) 1,6 1,3 1.5 1,0 0,9 1,9
Tipo de Cambio Nominal 472,67 472,34 472,48 472,14 479,59 502,89
(Tligge‘ieloco‘"’)‘mbio Real 87,67 87,84 86,74 86,99 87,98 -
IMACEC (Var.%12 meses) 6,0 3,4 3,0 4,4 3,5 -

Oct-Dic. Nov-Ene Dic-Feb Ene-Mar Feb-Abr Mar-May
Tasa de Desocupacion 6,1% 6,0% 6,2% 6,2% 6,4% 6,4%
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Indicadores Econdmicos
Anuales

Gobierno Central Total
Como % PIB, en pesos corrientes

(Incluye Bono de
Reconocimiento)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Ing. Corrientes (1) 21,2 22,9 244 25,5 24,2 19,0 215 22,7 214
Impuestos 15,0 16,2 16,1 17,9 17,6 13,8 15,8 17,4 17,4
Cobre 29 3,5 5,4 4,6 3,4 1,7 2,7 2,3 1,0
Otros 3,2 3,1 29 3,1 3,2 3,5 2,9 3,0 3,0
Gtos. Corrientes (2) 16,2 15,5 14,3 14,7 16,5 18,8 18,0 17,3 16,9
Ahorro de Gob. Central 50 74 10,1 10,8 7.7 0,2 35 54 45
(3)=(1-2)
Adg. Neta Act.No Financ.
4 3,0 3,0 2,8 3,1 3,6 , 3,9 4,1 ,
Sup. o Déf. Global (5) = (3-4) 20 44 73 7 41 A2 04 13 0.6
Uso o Financiamiento (=-5) -2,0 -4.4 -7,3 -7,7 -4,1 4.2 0,4 1,3 0.6
Adq. Neta Activos
Financieros 1,3 1,8 5,4 6,5 3,9 -3,9 2,1 3,1 0,8
Pasivo Neto Incurrido -0,8 -2,6 -1,9 -1,3 -0,2 0,3 2,5 1,8 0,3
Stock Deuda Neta
(%PIB) 3,4 -0,7 -7,3 -136  -199 -11.3 7,7 -9,3 -

Ahorro — Inversion
Como % PIB, a pesos corrientes referencia 2008

2009 2010 2011 2012

Form. Bruta de Capital 20,2 235 24,6 25,0
Ahorro Nacional 22,2 25,0 23,4 21,5
Ahorro Externo -2,0 -1,5 1,3 3,5
Form. Bruta de Capital Fijo 21,7 21,5 23,5 24,1
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Crecimiento del PIB Mundial

(Var.%)
2009 2010 2011 2012 2013p 2014p
Estados Unidos -2,6 3,0 1,8 2,2 1,6 2,4
Japon -6,3 4,5 -0,5 2,0 2,1 1,4
Alemania -4,7 3,6 3,1 0,9 0,6 2,0
Reino Unido -4,9 1,8 0,9 0,2 1,4 2,6
Francia -2,5 1,4 1,7 0,0 0,0 1,0
Euro Area 1,5 -0,5 -0,5 1,2
Asia ex Japén 6,2 9,1 7,4 6,2 6,2 6,6
China 9,2 10,4 9,3 7,8 7,6 7,7
India 6,8 8,5 6,2 5,0 5,5 6,5
América Latina -1,8 6,1 4,2 2,5 2,5 3,2
Brasil -0,6 7,5 2,7 0,9 2,0 2,7
México -6,1 54 3,9 3,9 28, 4,0
Total Mundial* -0,5 5,0 3.8 3.0 2,9 3,6

(*) Metodologia del FMI, utilizando como ponderadores el PIB segun 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 (**)

2012 2013
Nov. Dic. Ene. Feb. Mar. Abr. May. Jun.
Produccidn Total 51,7 512 526 529 530 519 529 514
Manufacturera 50,1 50,3 523 518 520 51,2 513 514
Servicios 548 548 534 532 534 521 534 513
Ordenes nuevas Total 50,3 50,1 516 532 522 516 52,7 51,0
Manufacturera 495 49,7 518 515 520 508 51,3 515
Servicios 531 534 526 538 523 519 531 508
Empleo Total 49,7 510 49,7 523 514 504 50,3 51,7
Manufacturera 496 50,3 50,7 504 505 502 503 496
Servicios 50,4 523 529 529 517 505 503 523
Precios de insumos Total 52,3 55,0 57,9 57,0 54,5 52,1 51,9 52,2
Manufacturera 55,4 55,1 55,3 54,4 53,2 50,3 50,2 50,4
Servicios 549 550 555 579 549 527 524 528

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

17



Coyuntura
Econdmica

www.lyd.org

Economia Chilena

Sector Real

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Sector Real (Var.%)
PI1B 5,7 5,2 3,3 -1,0 5,8 5,9 5,6
Consumo de Familias 7,8 7,6 5,2 -0,8 10,8 8,9 6,1
FBKF 4,3 10,8 17,9 -12,1 12,2 14,7 12,3
Exportaciones 51 7,2 -0,7 -4,5 2,3 5,2 1,0
Importaciones 11,4 14,3 11,2 -16,2 25,9 14,5 4,9
Cuentas Externas

(Mills.US$)

7.116 7.079 -5.800 3.518 3.224 -3.283 -9.497
22.947 24.132 6.074 15.360 15.634 10.544 3.422
59.380 68.561 64.510 55.463 71.109 81.455  78.277
36.433 44.430 58.436 40.103 55.474 70911  74.855

Cuenta Corriente
Balanza Comercial
Exportaciones

Importaciones

Precios
(Var.%)
IPC Dic. 2,6 7,8 71 -1,4 3,0 4,4 1,5
Mercado del Trabajo (*)
(Var.%)
Tasa de Desocupacion 7,8% 7,1% 78%  108%  81% 7.2% 6,1%

(*) Para los afios 2009-2012, los datos corresponden a la Nueva Encuesta Nacional de Empleo (NENE).

Proyecciones

2011 2012 2013 2014
BC Consensus BC Consensus

PIB 59 5,6 4,0-5,0 4,3 - 4,4
Demanda Interna 9,1 7,1 51 - -
Consumo Privado e ot 52 - 4,8
Balance Fiscal (% PIB) 1,3 0,6 -0,4 - -0,5
Tipo de Cambio (fin periodo) 521,5 478,6 - - - -
Inflacion (dic-dic) 4,4 15 2,6 2,4 - 2,9
Tasa de Desempleo (%) 7,2 6,1 - - - -
Cuenta Corriente (% PIB) 1,5 -3,5 -4,7 -11,6* - -11,4*

*Billones de US$
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