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LIBERTAD Y DESARROLLO 

COMIENZA LA REACTIVACIÓN INTERNA 
 
 

Durante el último mes, la economía internacional ha continuado registrando comportamientos 
favorables, con un buen desempeño, mayormente,  de las economías avanzadas. 
 
En esta línea, el Fondo Monetario Internacional (FMI) en su informe de enero volvió a revisar las 
proyecciones de crecimiento mundial, aumentando así la tasa anual estimada de 3,6% a 3,7% 
para el 2017 y de 3,7% a 3,9% para los años 2018 y 2019. Esto, amparándose principalmente en 
mejores perspectivas dadas las sorpresas al alza tanto en Europa como en Asia. 
 
En el caso de Estados Unidos, se estima que la reforma fiscal -que rebaja la tasa de impuestos 
corporativos de 35% a 21%- estimulará tanto la inversión como el crecimiento, influyendo en 
una corrección al alza de la estimación de la tasa de crecimiento 2018 de 2,1% a 2,5% por parte 
de la FED. 
 
Para el caso de América Latina, el FMI mantuvo la proyección de crecimiento 2018 en 1,9%, al 
tiempo que corrigió al alza en 0,2 pp la del 2019, que alcanzó un 2,6%. Las principales 
explicaciones para este incremento radicaron en mejores perspectivas para México –dadas las 
mejores perspectivas para Estados Unidos- y una evolución de la economía brasilera mejor a lo 
anticipado. De esta manera, América Latina estaría dejando atrás el período más débil de 
actividad. 
 
En Chile, durante el último mes se ha observado que la actividad avanza conforme lo 
anticipado, con un consumo que se mantiene dinámico, destacando el consumo de bienes 
durables. 
 
Por el lado de las perspectivas, se registró un alza muy importante en el IPEC (Índice de 
Percepción de la Economía). Este índice, que describe la confianza de los consumidores, incluye 
una pregunta donde se consulta por las perspectivas a 12 meses. Aquí se vio un aumento de 10 
puntos en diciembre, respecto de lo registrado el mes previo, ubicándose por sobre el 65 (a 
partir de 50 se lee como “optimismo”). 
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Por el lado de la inflación aún no se observan novedades, sin embargo deberá monitorearse 
de cerca sobre todo el impacto que tenga en ella las sucesivas bajas en el tipo de cambio. 
 
Con todo, el FMI también realizó una revisión a la estimación de crecimiento para Chile. En 
ella aumentó la tasa estimada de crecimiento anual para el 2018 a 3% (2,5% estimado en 
octubre), estableciendo que Chile “volverá a tener una posición de liderazgo” en la región. 
 
Según explicó el FMI, el mejor escenario estaría dado tanto por la recuperación del precio 
del cobre como por las mejoras en las expectativas del sector empresarial “tras la 
incertidumbre política que rodeó las elecciones presidenciales del año pasado”. 
 
Con todo, hacia el futuro más próximo, uno de los temas más relevantes que va a tener que 
enfrentar el Ministerio de Hacienda es conducir la política fiscal con responsabilidad y llevar 
nuevamente el balance fiscal al equilibrio. Lo anterior, en un contexto donde ya se 
encuentran muchos gastos comprometidos. 
 
La revisión de la regla fiscal, por tanto, debiera ser un tema en la agenda. De esto trata el 
TEMA DEL MES. 
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 TEMA DEL MES: LA REGLA FISCAL EN 

CHILE 
 

 
La disciplina fiscal es un factor esencial para que un país cuente con una base 
macroeconómica sólida y saludable.  Para esto, es necesaria la existencia de reglas e 
instituciones que guíen de alguna manera el Gasto Fiscal.  
 
Actualmente, los países utilizan reglas fiscales en sus gobiernos y en el mundo su aplicación 
ha aumentado rápidamente: según el Fondo Monetario Internacional (FMI), en 1990 solo 9 
países contaban con una regla fiscal, cifra que aumentó a 96 en el año 2015.   
 
En la actualidad, Chile es uno de los pocos países en el mundo que tiene solo una regla 
fiscal. De 26 economías avanzadas, 5 cuentan con una regla fiscal, al tiempo que las 
restantes cuentan con dos o más. Para el caso de las economías emergentes -donde está 
Chile- se tiene que de una muestra de 31 países, 5 cuentan con una regla fiscal. Al respecto, 
se tiene que la combinación de reglas de gasto con reglas de balance presupuestario es más 
común en economías avanzadas, al tiempo que en las economías emergentes suelen 
combinarse reglas de gasto con reglas de deuda. 
 
En Chile, hemos contado con una historia bastante favorable en términos fiscales en 
relación con otras economías, razón por la que quizás no se hayan hecho modificaciones 
mayores a nuestra regla fiscal, que data desde 2001 y se basa en basa en el concepto de 
“balance estructural del Gobierno Central Consolidado”.   
 
En términos generales, se trata de una regla con base legal desde el 2006, que no contempla 
procedimientos formales para asegurar su cumplimiento y no cuenta con cláusulas de 
escape establecidas. Por otra parte, los supuestos centrales utilizados en el cálculo del 
balance estructural son entregados por un cuerpo independiente y, desde el año 2013 se 
cuenta con otro cuerpo independiente que se encarga de su monitoreo, el Consejo Fiscal 
Asesor (CFA).  
 
La implementación de esta regla, sin embargo, ha ido cambiando a lo largo de los años. 
Durante el período 2001-2007, se definió como objetivo un superávit estructural del 1% del 
PIB; en 2008 durante el primer gobierno de Michelle Bachelet se modificó hacia un 
superávit de 0,5% del PIB. En 2009, cuando el objetivo transitorio era un balance estructural 
(0%), una cláusula de excepción de facto fue utilizada para dar cabida a medidas 
contracíclicas, de modo de hacer frente a las consecuencias de la crisis financiera 
internacional. Durante el primer gobierno de Sebastián Piñera (2010-14), y tras el déficit 
estructural de 3,1% del PIB del año 2009, se propuso como meta la convergencia del déficit 
estructural a 1% del PIB hacia el final del período. Cuando asumió el segundo gobierno de 
Michelle Bachelet, en el 2014, se propuso como meta la convergencia del déficit estructural 
a 0% del PIB hacia el 2018, utilizando para ello los recursos de la reforma tributaria.  Luego, 
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 en el 2015 se cambió la meta hacia una que definía una convergencia de 0,25% del PIB por 

año  en base a “parámetros comparables”.  
 
Con todo, al analizar el comportamiento del  Balance Cíclicamente Ajustado (o Estructural), 
se observa en los últimos años una evolución desde un nivel de -0,4% del PIB el 2012 a un 
valor de -1,5% del PIB el 2018 (Gráfico Nº1). Lo anterior, aun cumpliendo con la metodología 
de Balance Cíclicamente ajustado y con las metas auto-impuestas por el gobierno (por lo 
tanto, cumpliendo con “la regla”).  
 

Gráfico Nº1: Balance Cíclicamente Ajustado (% del PIB) 

 
 
Al mismo tiempo, la deuda bruta como porcentaje del PIB ha registrado un 
rápido incremento, estimándose que el 2017 se acercaría al 24% (Gráfico N° 2) 
y, si bien no es un nivel de deuda “demasiado alto”, es preocupante la rapidez 
con la cual ha crecido, dado que solo 10 años antes era de 3,9%. Sin ir más lejos, 
este rápido incremento fue una de las razones por las cuales se nos rebajó la 
nota en la clasificación de riesgo de la deuda soberana durante el 2017.  
 
En cuanto al Balance Fiscal efectivo, se tiene que luego de la crisis financiera del 
2009 se logró reducir el déficit de -4,4% pero se amplió nuevamente hacia el 
2016 (-2,8%), sin crisis internacional de por medio (Gráfico Nº 3). 
 
De esta manera,  se tiene que pese al incremento del déficit total y al aumento 
del tamaño de la deuda, en Chile se está cumpliendo con la meta del balance 
cíclicamente ajustado. 
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 Gráfico Nº2: Deuda Bruta (% del PIB) 

 
Gráfico Nº3: Balance Efectivo (% del PIB) 

 
 

Con todo, se tiene que la utilización de una regla fiscal en Chile desde el año 
2001 ha generado una serie de beneficios para la economía. Sin embargo, la 
regla que tenemos es falible. Esto se ha mostrado en los últimos años, donde ha 
habido un rápido avance de la Deuda Bruta aun habiendo cumplido con la meta 
establecida por el Ministerio de Hacienda.  Estamos así  frente a una regla fiscal 
que debiera, a todas luces, ser revisada. En su estructura se tiene que, en 
contraposición a lo que ocurre en otros países, nuestra regla no es mandataria, 
no posee cláusulas de escape y es bastante compleja, difícil de comprender y de 
comunicar. Por el lado de obligar al cumplimiento de la Regla, sería positivo 
avanzar hacia algún mecanismo de enforcement, lo que debiera venir 
acompañado de cláusulas de escape formalmente definidas, en reconocimiento 
a que siempre pueden darse hechos no previsibles que pudieran, efectivamente 
derivar en que el cumplimiento de la regla se haga demasiado costoso. Al 
mismo tiempo, La mayoría de las economías en la actualidad combina los 
distintos tipos de regla, por lo que combinar la nuestra con una que le ponga 
tope a la deuda, o que limite el gasto, podría ser de gran ayuda. Al menos sería 
interesante realizar un análisis concreto al respecto. 
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3,2% IMACEC DE NOVIEMBRE 
 

El IMACEC de  noviembre registró una variación de 3,2% en doce meses, 
acumulando  un crecimiento de 1,5% respecto a los primeros 11 meses de 2016 y 
en doce meses un 1,5% de expansión.   

El Banco Central de Chile dio a conocer el 
IMACEC de noviembre de 2017 el cual 
registró una expansión de 3,2% en 12 
meses, por sobre lo esperado por el 
mercado (2,5%). La serie 
desestacionalizada, por su parte,  
aumentó 0,7% respecto del mes previo,  y 
creció 3,2% en doce meses. Lo anterior, 
tomando en cuenta que se registró la 
misma cantidad de días hábiles que 
noviembre del año previo. 
 
En detalle, mirando los indicadores 
sectoriales que publica el INE, se 
registraron comportamientos al alza. Por 
una parte, la producción minera registró 
nuevamente un crecimiento, esta vez de 
4,2% en 12 meses (10,2% el mes anterior). 
Por otra parte, el índice de producción 
manufacturera registró un aumento 
interanual de 1,9% (0,4% el mes anterior). 
Finalmente, el índice de la producción de 
electricidad, gas y agua potable se 
contrajo 3,5% anual en noviembre (1,2% 
aumentó el mes previo), con lo que el 
Indice de Producción Industrial aumentó 
2,3% en doce meses (4,8% el mes 
anterior). 
 
Si desagregamos el IMACEC entre Minero 
y No Minero, se tiene que el primero 
aumentó 2,9% (11% el mes anterior),  al 
tiempo que el IMACEC No Minero creció 
3,2% (2,2% el mes anterior). Corrigiendo 
por estacionalidad y días hábiles, el 
IMACEC Minero cayó 0,8% respecto del 

mes anterior y el IMACEC no minero 
aumentó 0,9%. 

 
 
De esta manera, las contribuciones al 
IMACEC de noviembre fueron de 0,2 por el 
lado de la minería y de 3 por el lado de la 
actividad no minera la cual fue influida 
principalmente por actividades de 
comercio, servicios e industria 
manufacturera. Con todo, vuelve a  
aumentar la contribución del IMACEC No 
Minero, siendo el registro más alto desde 
el primer trimestre del 2016. 
 
De esta forma, y tras este nuevo 
resultado, se requeriría de una expansión 
promedio de al menos 2,0% en diciembre 
para alcanzar el 1,5% de crecimiento 
anual para el 2017 que utiliza el 
Ministerio de Hacienda en sus 
proyecciones. 
 

IMACEC 
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COMERCIO Y PRODUCCIÓN INDUSTRIAL 
RETOMAN CRECIMIENTO 

 
De acuerdo a la CNC, en noviembre las ventas minoristas en la Región Metropolitana 
registraron una variación anual real acumulada de 3,0% respecto a igual mes un año atrás. 
 
 
De acuerdo a los datos de la Cámara 
Nacional de Comercio, Servicio y Turismo 
de Chile (CNC), en noviembre  las ventas 
minoristas en la Región Metropolitana 
registraron una variación anual real 
acumulada de 3,0% respecto a igual mes 
un año atrás (-0,9% el mes previo). 
 
Por otro lado, el INE publicó el Índice de 
Actividad del Comercio al por Menor 
(IACM) que registró en noviembre una 
variación de 5,6% anual (3,7% mes 
anterior), acumulando 3,7% en lo que va 
en el año. 
 
Por línea de producto, aquellas que más 
contribuyeron al aumento del mes en el 
índice fueron Vehículos automotores 
nuevos; Vestuario, calzados y accesorios, 
y Productos electrónicos, para el 
equipamiento del hogar y tecnológicos, 
con alzas de 23,6%, 10,6% y 9,6%, 
respectivamente. 
 
Por su parte, el índice de Producción 
aumentó un 7,2% (2,0% el mes anterior) y 
el índice de Ventas industriales 4,5% (3,3% 
el mes anterior). Sin embargo, en el 
acumulado a 12 meses, el Índice de 
Producción Industrial registró a noviembre 
una disminución de 0,7%, al tiempo que 
las ventas físicas se mantienen.  
 

Producción y Ventas 
Industriales 

SOFOFA, Var. % Prom. Trim. Móvil en  12 
Meses 

 
 

CNC: Ventas Comercio 
Minorista RM 
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 IPC DICIEMBRE: 2,3% DE INFLACIÓN 

EN 12 MESES 
 
El IPC de diciembre de 2017 registró una variación mensual de 0,1%, cifra levemente bajo 
las expectativas de mercado (0,2%). En términos anuales, la inflación total alcanzó una 
variación de 2,3%, cerrando así el año 2017 por sobre el rango de tolerancia, pero en su 
límite inferior.  
 
El Instituto Nacional de Estadísticas (INE) 
dio a conocer el Índice de Precios al 
Consumidor (IPC) para el mes de 
diciembre de 2017, el cual registró una 
variación mensual de 0,1%, levemente 
bajo las expectativas de mercado. 
 
En términos anuales, la inflación total 
alcanzó una variación de 2,3%, ubicándose 
sobre el rango de tolerancia, pero en el 
límite inferior. Las medidas subyacentes 
IPCX e IPCX1, en tanto, registraron 
variaciones mensuales de 0,1% y 0% 
respectivamente. De esta manera, la tasa 
de crecimiento anual para ambos índices, 
IPCX e IPCX1, fue de 1,9%, en línea con el 
registro previo y cerrando el año bajo el 
rango de tolerancia. 
  
Cinco de las doce divisiones registraron 
variaciones mensuales positivas: 
Transporte (1,4%), Bienes y Servicios 
Diversos (0,9%), Restaurantes y hoteles 
(0,3%), Equipamiento y mantención del 
hogar (0,3%) y Vivienda y Servicios 
Básicos (0,2%). Educación, Salud y  
Bebidas Alcohólicas y tabaco no 
registraron variación. Los registros 
mensuales negativos, por su parte, se 
dieron en: Vestuario y calzado (-1,1%), 
Alimentos y Bebidas no alcohólicas (-

0,5%), Recreación y cultura (-0,1%) y 
Comunicaciones (-0,1%). 
 
Por su parte, el índice de precios de los 
transables registró una variación mensual 
de -0,1% (1,7% en doce meses), mientras 
que el de los no transables varió 0,4% en 
el mes y 3,0% en doce meses. Finalmente, 
se observa que el IPC sin alimentos ni 
energía (IPCSAE) registró una variación 
mensual de 0,2% (1,9% en doce meses). 
  

Inflación 
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TIPO DE CAMBIO REAL AUMENTA 
LEVEMENTE 

 
El Índice de Tipo de Cambio Real (TCR), aumentó en diciembre de 2017. Las 
remuneraciones y el costo de la mano de obra continúan creciendo, pero a tasas menores. 
 

En diciembre de 2017, el TCR aumentó de 
valor, registrando 91,84 (90,87 el mes 
anterior), manteniéndose levemente bajo 
la barrera del promedio 1996-2016 
(91,94). Además, en el año este índice 
promedia un valor de 91,96 que es 2,6 % 
inferior al promedio para el año anterior 
(94,97). De esta forma, concretamente 
nos ubicamos bajo el promedio histórico y 
quedando a 2% de la última intervención 
(en enero del 2011) 
 
 
En lo referente a los costos laborales que 
publica el INE, se observa que el Índice de  
Remuneraciones Nominales (IR) 
presentaron en noviembre un aumento 
mensual de 0,5%, lo que se traduce en un 
crecimiento en 12 meses de 5,5% (5,3% el 
mes anterior). 
 
Por su parte, el Índice de Costo de la 
Mano de Obra Nominal (ICMO) aumentó 
en noviembre un 0,5% respecto del mes 
previo, al tiempo que en términos anuales 
registró un aumento de 5,4% (5,2% el mes 
anterior). 
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 SE MANTIENE LA TASA DE POLÍTICA 

MONETARIA EN 2,5% 

 
 
En su última reunión, el Consejo del Banco Central de Chile (BCCh) optó nuevamente  por 
mantener la Tasa de Política en 2,5%.  
  
El Consejo del Banco Central de Chile 
(BCCh), en su reunión de diciembre, 
mantuvo la  Tasa de Política Monetaria en 
2,5%.  
 
En el Comunicado de su Reunión, el 
Consejo destacó un contexto de 
condiciones financieras globales sin 
grandes cambios, precios de materias 
primas con evoluciones dispares (cobre 
en niveles algo menores que el mes 
anterior), expectativas locales de inflación 
sin grandes cambios, un mercado laboral 
dinámico, IPC dentro de las expectativas, 
datos de actividad y demanda acordes al 
escenario base del IPoM. 
 
Sin embargo, siguen presentes los riesgos 
de un retraso en la convergencia de la 
inflación asociados a la persistencia en su 
bajo nivel actual, por lo que de ser 
necesario, podrían adecuarse los impulsos 
monetarios. 
 
Con esto, las expectativas de mercado 
para la TPM anticipan una mantención en 
torno a su nivel actual durante la mayor 
parte del 2018. Sin embargo, a dos años 
plazo, en tanto, persisten discrepancias, 
que anticipan para la TPM cambios que la 
podrían ubicar en el rango 3,0%-3,5%.  
 
 
En términos de tasas internacionales, se 
han observado alzas de la tasa de los 

bonos a 10 años del gobierno de EE.UU. 
durante el último mes. El EMBI Chile, por 
su parte, refleja una leve disminución en 
el mismo período. Lo anterior, con un 
spread que registra un baja en el último 
mes. 
 

Banco Central: Tasas de Interés 
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EXPORTACIONES CONTINÚAN 
EXPANDIÉNDOSE 

 
En diciembre de 2017 las exportaciones volvieron a crecer, como también lo hicieron las 
importaciones aunque en menor medida,  aumentando con ello el superávit de la Balanza 
Comercial. 
  
 
El Banco Central dio a conocer el saldo de 
la Balanza Comercial para el último mes 
de 2017 que registró un superávit de US$ 
6.907 millones, US$ 87 millones por sobre 
el mes anterior. 
 
Desde el punto de vista de lo acumulado 
en 12 meses, las exportaciones 
alcanzaron a diciembre  US$ 68.306 
millones, a partir del  último registro 
mensual de US$ 6.752 millones. Lo 
anterior se traduce en que los bienes 
exportados anualizados aumentasen en 
un 12,72% anual (13,74% el mes 
anterior).  
 
Con todo, la balanza comercial acumulada 
anual estaría cerrando en US$ 6.907 
millones, un 1,3% superior a lo registrado 
en noviembre. 
 
Finalmente, se debe mencionar que este 
2017 por primera vez en 6 años las 
exportaciones nacionales crecieron con 
respecto al año anterior, impulsadas 
principalmente por la minería y la 
industria (con importantes avances en 
salmones, vino embotellado, celulosa y 
papel). 

 
 
 

 

Saldo Balanza Comercial 
US$ Mills. Acum. 12 meses 
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 IMPORTACIONES AUMENTAN EN 

TÉRMINOS ANUALES 
 

Las importaciones registraron un aumento de 3,5% en diciembre. En términos anuales la 
variación fue de 8,0%. Dentro de ellas, destaca el incremento en doce meses de las 
importaciones de bienes de consumo (US$ 183 MM), intermedios (US$ 284 MM) y 
productos energéticos (US$ 155 MM). 
 
A nivel de lo acumulado en los últimos 12 
meses, las importaciones alcanzaron  los 
US$ 61.399 millones en diciembre, lo que 
se traduce en una expansión de 10,95% 
anual (10,49% el mes anterior). 
 
Más en detalle, las importaciones de 
capital registraron una caída  de 4,0% 
anual en diciembre (y un aumento de 
3,9% el mes anterior). 
  
En cuanto a la importación de bienes de 
consumo, sus buenos resultados han 
continuado con fuerza: 11,2% en 
términos anuales (16,2% el mes anterior). 
 
Con respecto a los productos energéticos, 
estos continúan la racha alcista del último 
trimestre: 22,1% en términos anuales 
(41,7% el mes anterior). 
 
Por último, la importación de bienes 
intermedios, vuelve a crecer con respecto 
al mismo mes del año anterior (10,3%), 
pero bajo los 17,2% obtenidos en 
noviembre. 
 

 

 

 

 

Comercio Exterior 
Var.% Trim. Móvil 
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EXPORTACIONES DE COBRE CONTINÚAN 
AUMENTANDO 

 
Un mayor precio del cobre ha favorecido, sin duda, al incremento de las exportaciones 
cupríferas. Sin embargo, se observa una leve disminución del crecimiento de las 
exportaciones industriales en diciembre al compararlo con el mismo mes en 2016.    
 

 
Por el lado del cobre, a diciembre, el valor 
exportado acumulado (en US$ nominal)  
registró un aumento de 18,3% anual 
(16,4% el mes de noviembre), 
continuando con la mejora que se viene 
observando en el precio del commodity. 
 
Respecto a los envíos industriales, que 
representan en torno a 40% de lo 
exportado por el país, estos en general  -
pero con alta volatilidad- vienen 
mostrando resultados bastante mejores 
desde fines de 2016. En términos 
acumulados registraron una variación 
anual de 7,9% (9,8% el mes anterior). 
 
 
En términos mensuales, diciembre 
registró una variación negativa de 3,1% 
anual (8,4% de crecimiento el mes 
anterior). 
 
 

 

 

 

Valor de Exportaciones: 
Industriales y Cobre 

Var.%  Acum. 12 meses 
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EXPORTACIONES MINERAS NO COBRE 
PROFUNDIZAN VARIACIÓN NEGATIVA 

 
Dentro de los productos exportados diferentes de los principales, el valor en US$ de las 
exportaciones de la minería no cuprífera se vieron nuevamente disminuidas en diciembre. 
 
   
Las exportaciones mineras, excluyendo el 
cobre, disminuyeron con respecto a 
noviembre. De esta manera, en diciembre 
se registró una variación de -15,9% anual 
(-11,9% el mes anterior). 
 
En términos acumulados, este crecimiento 
anual se ubica en 11,9% a diciembre, por 
debajo del alza registrada el mes previo 
(18,0%). 
 
Por su parte, las exportaciones 
agropecuarias acumuladas decrecieron en 
7,0% a fines de año (a diferencia del mes 
anterior donde crecen 1,9%). En términos 
de variación anual contra el mismo mes, 
en tanto, se retrocede un 38,3%, 
mostrando nuevamente un bajo 
desempeño y afectando el resultado 
acumulado de cierre anual (-16,0% el mes 
anterior).  
 
 

Por último, el valor de las exportaciones 
industriales, excluyendo celulosa y harina 
de pescado, disminuyó en 4,4%, muy por 
debajo del positivo resultado de 
noviembre (11,3%). 
 

Valor Exportaciones: 
Categorías Seleccionadas 

Var. % Acum. 12 meses 
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SE REDUCE TASA DE DESEMPLEO EN  
LINEA CON LO ESPERADO 

El Instituto Nacional de Estadísticas (INE) dio a conocer la tasa de desocupación nacional 
correspondiente al trimestre septiembre - noviembre de  2017, la cual fue de un 6,5% a 
nivel nacional (6,7% el trimestre móvil anterior). Nuevamente se observa una pérdida 
importante de asalariados en el sector privado, al tiempo que los asalariados del sector 
público vuelven a aumentar.  
 
  
El Instituto Nacional de Estadísticas (INE) 
dio a conocer la tasa de desocupación 
nacional correspondiente al trimestre 
septiembre - noviembre de  2017, de un 
6,5% a nivel nacional (6,7% el trimestre 
móvil anterior), con lo que se concreta, en 
términos anuales, una disminución de 0,3 
pp.  
 
Por sectores, el alza en doce meses de los 
Ocupados fue liderada por Actividades de 
Salud (5%), Administración Pública (5,8%) 
y Enseñanza (8,4%) al tiempo que los 
descensos se explicaron en mayor medida 
por Comercio (-1,5%), Agricultura y Pesca 
(-1,4%) y Actividades Artísticas (-7,3%). 
 
Por su parte, la tasa de desocupación del 
Gran Santiago de la Universidad de Chile 
registró un aumento llegando a 8,2% al 
cierre de año (7,2% trimestre anterior).  
 
Por el lado de la composición de los 
ocupados, su expansión se explica por un 
empleo por cuenta propia que vuelve a 
crecer: 4,5% (4,8% el período previo)  y un 
empleo asalariado que aumenta su tasa 
de expansión, alcanzando 1,3% (0,8% el 
período previo). En menor medida 
incidieron otros como los empleadores 

que crecieron un 6,4% (7,3% el período 
anterior). 
 
Por el lado de los empleos asalariados, se 
observa nuevamente un aumento de los 
públicos, al tiempo que disminuyeron los 
privados en términos anuales. Los 
primeros registraron un incremento de 
12,0% (106.518 empleos), mientras que 
los segundos disminuyeron  0,7% (35.517 
empleos). De esta manera se tiene que el 
diferencial de empleo asalariado del 
sector público sería equivalente al triple 
de la destrucción del empleo asalariado 
del sector privado. 
 

Tasa de Desocupación Nacional 
Como % de la Fuerza de Trabajo 
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ANTOFAGASTA PRESENTA MAYOR TASA 
DE DESEMPLEO DEL PAÍS: 8,2% 

 
En el trimestre móvil septiembre - noviembre de 2017, Antofagasta continúa nuevamente 
como la región con mayor desempleo en el país, seguida muy de cerca por Coquimbo y 
luego La Araucanía. 
 
Haciendo un sondeo de las tasas de 
desocupación a nivel regional, 
nuevamente la Región de Antofagasta 
vuelve a liderar, por séptimo mes 
consecutivo, la tasa de desempleo (8,2%): 
mostrando una leve mejora con respecto 
al trimestre móvil anterior (0,5 puntos 
porcentuales menos). 
 
En esta ocasión, la Región de Coquimbo 
ocupa el segundo lugar, alcanzando una 
tasa de desempleo del 8,0%, 0,2 puntos 
porcentuales mayor a la del trimestre 
móvil anterior, y acercándose al primer 
lugar. La Región de La Araucanía, en 
tanto, entra al tercer lugar, con una tasa 
de desempleo de  7,4% (0,7 puntos mayor 
que el mes pasado). 
  
En el otro extremo, las regiones con la 
menor tasa de desocupación fueron 
Aysén, Los Lagos, y Los Ríos con 2,2% 
(2,5% el dato anterior); 4,0% (4,3% el dato 
anterior) y 4,6% (4,2% el dato anterior), 
respectivamente. 
 
 

 

Tasa de Desocupación Regional 
Como % de la Fuerza de Trabajo 

 
 

Ocupados por Región 

Var. en 12 meses, Miles de personas 
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Indicadores Económicos de Corto Plazo 

Var. % Trim. Año Anterior III.Trim 16 IV. Trim 16 I. Trim 17 II. Trim 17 III. Trim 17 IV. Trim 17 

PIB 
1,8 0,5 0,1 1,0 2,2 - 

Demanda  Interna 0,9 1,1 2,8 3,8 2,5 - 

Inversión Fija 
-2,4 -5,0 -2,6 -4,6 -2,3 - 

Construcción 
-2,0 -4,9 -6,4 -7,6 -7,5 - 

Máq. y Equipos 
-3,1 -5,2 4,2 0,7 6,4 - 

Consumo de Familias 
2,3 2,4 1,9 2,6 2,8 - 

Bienes durables 
4,9 5,5 11,3 10,7 11,5 - 

Bienes no durables 
1,5 1,9 1,4 1,9 1,7 - 

Servicios 
2,4 2,3 0,7 1,8 2,2 - 

Consumo de Gobierno 
7,1 1,7 5,3 3,0 2,2 - 

Exportaciones 
0,1 -2,0 -4,0 -3,0 3,0 - 

Importaciones 
-2,0 0,0 4,8 6,7 4,4 - 

*Var. mismo período, año anterior, gasto del producto interno bruto, volumen a precios del año anterior encadenado, referencia 2013. 

 Jul. Ago. Sep. Oct. Nov. Dic. 

Inflación (Var.% mes) 0,2 0,2 -0,2 0,6 0,1 0,1 

Inflación (Var.% 12 meses) 1,7 1,9 1,5 1,9 1,9 2,3 

Tipo de Cambio Nominal 658,17 644,24 625,54 629,55 633,77 636,92 

Tipo de Cambio Real 
(1986=100) 

93,16 92,24 90,81 90,20 90,86 91,84 

IMACEC (Var.%12 meses) 2,7 2,2 1,6 2,9 3,2 - 

       

 III. Trim 16 IV. Trim 16 I. Trim 17 II. Trim 17 III. Trim 17 IV. Trim 17 

Tasa de Desocupación 6,8 6,1 6,6 7,0 6,7 - 
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Indicadores Económicos Anuales 
Gobierno Central 

Como % PIB, en pesos corrientes 

 
 2008 

 
  2009  
 

2010 
  

2011 
 

 2012 
 

2013 
 

2014 
 

2015 
 

2016 
 

Ing. Corrientes (1) 24,2 19,0 21,5 22,7 22,2 20,9 20,5 21,0 20,9 
 

Impuestos 17,6 13,8 15,8 17,4 17,6 16,6 16,4 17,4 17,3 
Cobre 3,4 1,7 2,7 2,3 1,5 1,0 0,9 0,4 0,4 

Otros 3,2 3,5 2,9 3,0 3,1 3,2 3,2 3,1 3,2 
 

Gtos. Corrientes (2) 16,5 18,8 18,0 17,3 17,7 17,9 18,4 19,0 19,7 
 

Ahorro de Gob. Central 
(3) = (1)-(2) 

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

 
Adq. Neta Act.No Financ.   (4) 3,6 4,4 3,9 4,1 4,0 3,6 3,8 4,2 3,9 

 
Sup. o Déf. Global (5) = (3-4) 

4,1 -4,2 -0,4 1,3 0.5 -0,6 -1,6 -2,2 -2,7 

          

 

Ahorro – Inversión 
Como % PIB, a pesos corrientes referencia 2008 

 
 

2013 2014 2015 2016 

Form. Bruta de Capital 25,6 23,2 23,3 21,6 

    Ahorro Nacional 21,5 21,5 21,4 20,2 

    Ahorro Externo 4,2 1,7 2,0 1,4 

Form. Bruta de Capital Fijo 24,8 23,8 23,6 23,2 
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 Crecimiento del PIB Mundial  

(Var.%) 

 2013 2014 2015 2016 2017p 2018p 

       

Estados Unidos 2,2 2,4 2,4 1,5 2,3 2,5 

Japón  1,5 -0,1 0,6 1,0 1,8 1,6 

Alemania  0,6 1,6 1,4 1,9 2,6 2,9 

Reino Unido  1,7 2,9 2,2 1,8 1,8 1,8 

Francia  0,4 0,2 1,2 1,1 1,9 2,4 

       

Euro Área -0,4 0,9 1,6 1,7 2,5 2,7 

       

EM  Asia 6,2 6,4 6,0 5,9 6,2 6,1 

   China 7,7 7,3 6,9 6,7 6,9 6,7 

   India  4,7 7,3 7,6 7,0 6,7 7,1 

       

América Latina  2,4 1,3 -0,1 -0,8 1,8 2,9 

   Brasil  2,5 0,1 -3,8 -3,6 1,1 3,0 

   México  1,4 2,1 2,5 2,3 2,0 2,2 

       

       

Total Mundial*  3,0 3,4 3,2 3,2 3,9 3,8 
 
(*) Metodología del FMI, utilizando como ponderadores el PIB según la paridad del poder de compra de 2010 para una 
muestra de 45 países (cobertura de 87%). Las cifras entre paréntesis equivalen al % de participación en el PIB Mundial del país 
respectivo.   
Fuente: Elaborado en base a las proyecciones de J.P. Morgan. 
 

 

Encuesta de Gerentes de Compras a Nivel Global de J.P. Morgan (**) 
(**) Índices ajustados por estacionalidad que con un nivel sobre/bajo 50 indican expansión/contracción. 
    2017        

    May. Jun. Jul. Ago. Sep. Oct. Nov. Dic. 

Producto Total 53,8 53,7 53,6 54,0 53,9 54,0 54,1 54,4 

  Manufacturera 53,5 53,3 53,6 53,7 53,9 53,7 55,0 55,6 

  Servicios  53,9 53,8 53,6 54,1 53,8 54,1 53,7 53,9 
 

Ordenes nuevas Total 54,0 54,1 54,3 54,8 54,4 54,1 54,7 55,0 

  Manufacturera 53,5 53,3 53,7 54,2 53,8 54,2 55,2 55,8 

  Servicios  54,2 54,4 54,5 54,8 54,6 54,1 54,5 54,6 
 

Empleo Total 52,0 52,2 52,5 52,6 52,5 52,7 52,7 52,8 

  Manufacturera 51,5 51,7 51,6 52,0 52,2 52,6 52,8 53,1 

  Servicios  52,3 52,4 52,8 52,8 52,6 52,7 52,7 52,6 
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 Economía Chilena  

Sector Real 

 
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

Sector Real (Var,% ) 

PIB 5,8 6,1 5,3 4,0 1,9 2,3 1,6 - 

Consumo de Familias 10,7 8,2 6,1 4,6 2,7 2,0 2,4 - 

FBKF 13,1 16,1 11,3 3,3 -4,8 -0,8 -0,8 - 

Exportaciones 2,3 5,5 0,4 3,3 0,3 -1,8 -0,1 - 

Importaciones 25,7 15,2 5,2 2,0 -6,6 -2,7 -1,6 - 

        
 

 
Cuentas Externas 

 

(Mills,US$) 

Cuenta Corriente 2,969 -4,258 -10,706 -11,524 -4,501 -4,670 -3,574 - 

  Balanza Comercial 15,688 10,772 2,608 2,015 6,523 3,465 5,256 6,907 

      Exportaciones 71,109 81,438 78,063 76,770 75,122 62,183 60,597 68,306 

      Importaciones 55,216 70,666 75,455 74,755 68,599 58,718 55,341 61,399 

 
Precios 

 

(Var,% ) 

IPC  Promedio 1,4 3,3 3,0 1,8 4,4 4,3 3,8 2,2 

 
       

 

 
Mercado del Trabajo (*) 

 

(Ocupados/ Fuerza de Trabajo) 

Tasa de Desocupación 8,1% 7,1% 6,4% 6,0% 6,3% 6,2% 6,5% - 

 
       

 

 
(*) Los datos corresponden a la Nueva Encuesta Nacional de Empleo (NENE), 

 


