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PERMISOLOGIA:
UNA BARRERA A LA INVERSION

Un estudio realizado por la Comisidon Nacional de Evaluaciéon y Productividad (CNEP),
denominado “Andlisis de los permisos sectoriales prioritarios para la inversion en Chile
(2018-2022)”, identifico 439 tramites que deben realizar los proyectos de inversion. A
partir de los casos estudiados, se determind que los tramites para permitir la construccién
de un centro de distribucién bdsica en zona rural pueden demorar 2 afios; una planta
fotovoltaica, cuatro afios dos meses; y una explotacién minera, ocho afios y siete meses.
Por dltimo, en el caso de una planta desaladora los tramites pueden demorarse hasta 11
anos y siete meses.

Asimismo, el estudio muestra que hay cuatro instituciones que exhiben las mayores
demoras: la Subsecretaria de Fuerzas Armadas, la Direccidn General de Aguas, el Consejo
de Monumentos Nacionales y el Coordinador Eléctrico Nacional. En dichas instituciones
existen, al 31 de diciembre de 2022, 5.517 tramitaciones pendientes.

Esta permisologia y la alta tasa de rechazo que tienen algunos servicios publicos, como lo
es CONAF y el Consejo de Monumentos Nacionales, afectan a cientos de proyectos. Tal es
el caso de una iniciativa de explotacién de tierras raras en Penco, donde la empresa
catastré cerca de medio millén de drboles y el Servicio de Evaluacién Ambiental del Biobio
decidid “poner término anticipado al procedimiento de evaluacidn de impacto ambiental”
del proyecto, a instancias de CONAF. La razdn estaria en que la iniciativa se encuentra en
una zona de 400 hectareas en que hay también bosque nativo protegido y en especial 6
ejemplares de naranjillo que no estarian debidamente resguardados.

En lugar de dar la posibilidad a la empresa para rectificar (cubrir los 6 naranjillos o
establecer un sistema de mitigacién alrededor de ellos), la autoridad optd por poner
término anticipado a la evaluacién del proyecto, retirdndolo del sistema. Esta salida
anticipada significa volver a partir de nuevo y representa una nueva pérdida de tiempo,
ya que se requiere que pasen seis meses antes de volver a presentar los estudios.

Ante esta situacion, el Ministerio de Economia anuncio la presentacion de un proyecto de
ley para reformular el sistema de permisos, sin incluir en esto los permisos
medioambientales, los cuales tendran su trdmite particular. El proyecto de ley involucraria
a 40 servicios y 12 ministerios y pretende generar un sistema que centralice los permisos
sectoriales con plazos estipulados y reglas de silencio administrativo que resguarden su
cumplimiento. Si bien es una agenda sustancialmente ambiciosa, es necesaria, ya que esta
intrincada permisologia se ha convertido en un impuesto a la inversién, afectando asi el
crecimiento tendencial de nuestro pais.



I. ECONOMIA INTERNACIONAL

" la inflacion en EE.UU. y Europa continua
moderandose, pero no lo suficiente.

® Se esperan nuevas alzas de tasas a fines de
mes.

EE.UU.: IPC subyacente contintia por sobre la general

En junio, los Precios al Consumidor en Estados Unidos
subieron 0,2% con respecto al mes anterior, bajo lo
esperado por el mercado. La inflaciéon anual, por su
parte cedié fuertemente, pasando de 4% a 3%, el
menor nivel desde marzo de 2021, donde incide la
reduccion de los precios de la energia y |la
desaceleracion del alza en los alimentos.

El IPC subyacente (sin volatiles) también se desacelerd,
aunque en menor medida que el IPC general,
permaneciendo en niveles superiores a este ultimo
como se puede notar en el Grafico N°1.

Grafico N°1: IPC e IPC subyacente EE.UU. (var% anual)
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Luego de las alzas consecutivas que experimentd la
tasa de referencia de EE.UU, que pasé de 0,25% en
marzo de 2022 a 5,25% en mayo pasado, la FED en su
ultima reunién de junio mantuvo la tasa de referencia.

Sin embargo, el IPC subyacente permanece por sobre
el objetivo, con lo que, sumado a que la actividad
econdmica y el mercado laboral contintian exhibiendo
dinamismo, es probable que la FED vuelva a subir la
tasa en 25 puntos base a fines de mes.

En la Zona Euro la inflacion desciende notoriamente

En la Eurozona la inflacién anual se redujo de 6,1% a
5,5% en junio. A pesar de la moderacion, la inflacién
permanece en niveles elevados y el IPC sin volatiles se
sitiio en 5,4% (5,3% en mayo), por lo que se espera que
el Banco Central Europeo suba la tasa de interés en 25
puntos base en las préximas dos reuniones para llegar
a4%.

La inflacidn anual en junio se moderd en la mayoria de
los paises que conforman la Zona Euro. En ltalia, pasé
de 7,6% a 6,4%, en Francia de 5,1% a 4,5% y en Espaia
de 3,2% a 1,9%. En Alemania, en cambio, la inflacion
aumenté a 6,4% (6,1% en mayo). La evolucién
inflacionaria de dichos paises y la Zona Euro se expone
en el Grafico N°2.

Grafico N°2: Inflacién Total Europa (var% anual)
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Por su parte, en Inglaterra la inflacion anual se
mantuvo en 8,7% en mayo, permaneciendo en
maximos historicos. Dado esto, el Banco de Inglaterra
volvié a subir la tasa de referencia en junio, ubicandose
en 5% y se espera un alza adicional de 25 puntos base
en agosto.



Il. PRECIOS

= Continua el ajuste a la baja de la inflacidn.
= Se espera un recorte de la TPM a fines de
mes.

IPC negativo sorprende al mercado

El Instituto Nacional de Estadisticas (INE) dio a conocer
el indice de Precios al Consumidor (IPC) para el mes de
junio, el cual exhibié una variacién mensual de -0,2%,
sorprendiendo positivamente al mercado. De esta
forma, en 12 meses el alza de los precios contintla
moderdndose y en el sexto mes del afio fue de 7,6%,
tal como se observa en el Grafico N°3.

Grafico N°3: IPC (var.% mensual y anual)
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Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas.

En especifico, siete de las doce divisiones aportaron
incidencias negativas en la variacion mensual del
indice, destacando la disminucién de precios de
vestuario y calzado (-2,4%) y transporte (-0,4%). En el
caso de este ultimo, destacd la baja en el precio de los
combustibles.

Por el contrario, sélo cuatro divisiones presentaron
incrementos de precios, aunque en menor medida que
los meses anteriores, entre ellas, alimentos y bebidas
no alcohdlicas (0,3%), con alzas en huevos (6,9%) y
cecinas (2,7%).

Respecto a mayo, el IPC sin voldtiles, que habia
presentado fuertes alzas en las mediciones pasadas, no
presentd variacion en junio. Sin embargo, en 12 meses,
registra un alza de 9,1% como se observa en el Grafico
N°4. Al igual que en Estados Unidos, el IPC sin volatiles
permanece en niveles altos y muestra una trayectoria
descendente de menor magnitud que el IPC general y
el resto de las medidas.
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Grafico N°4: IPC sin volatiles (var.% anual)
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Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas.

Dado que los ultimos registros del Imacec muestran
una contraccion de la actividad econémica, con una
caida significativa del consumo de las familias, y que el
IPC anual esté moderando su incremento, es posible
anticipar que el Banco Central bajara la Tasa de Politica
Monetaria (TPM) en 100 puntos base en la reunién de
a fines de mes. Sin embargo, el hecho de que el IPC sin
volatiles esté mostrando una desaceleracién mucho
mas lenta que el IPC general, serd tema de debate para
la decision final.

Tasas de interés continiian en maximos historicos

Segun el Informe de Estadisticas Monetarias y
Financieras del Banco Central, en junio las tasas de
interés de los créditos de consumo se aumentaron
levemente, pasando de 28,2% a 28,9%.

Mientras que, para los créditos hipotecarios, la tasa de
interés promedio anual y reajustable en UF se mantuvo
respecto a los meses previos, estando muy por sobre
los registros pre pandemia (Grafico N°5).

Al respecto, cabe sefialar que en agosto de 2019 dichas
tasas se situaron en niveles de UF+ 2%, lo que era
similar a lo observado en paises desarrollados.
Lamentablemente, los retiros de fondos previsionales
dafiaron el mercado de largo plazo con las
consecuencias observables en el mismo grafico.

Por ultimo, el alza de los créditos otorgados por las
empresas bancarias se desacelerd en junio, creciendo
3,1% con respecto al mismo mes del afio anterior (6,4%
en mayo), presentando de la misma forma, alzas
menores en créditos comerciales, para la vivienda y
consumo.
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Grafico N°5: Tasas de Interés

35%
30%
25%
20%
15%
10%

5%

0%

2019

12%
10%
8%
6%
4%
2%
0%
2020 2021

2022 2023

Consumo (eje izq.) ———TPM Vivienda (UF)

Fuente: Banco Central de Chile.

Con el recorte esperado de la TPM, las tasas de las
instituciones bancarias podrian comenzar a caer, sin
embargo, el efecto en las colocaciones se vera con mas
a fines del ano.

Tipo de cambio en torno a los $800

Luego de la fuerte depreciacién del peso
experimentada el afio pasado, durante 2023, el tipo de
cambio logrd reubicarse en torno a los 800 $/USD,
como se muestra en el Grafico N°6. En este sentido, la
recuperacion del precio del cobre, el debilitamiento
del délar y una perspectiva mas favorable sobre el
escenario local han incidido favorablemente en la
estabilizacion del tipo de cambio.

Grafico N°6: Tipo de Cambio diario S/USD
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Fuente: Bolsa Electrdnica de Chile.

A principios de junio, el Consejo del Banco Central
acordd iniciar la compra de divisas por USS 10 mil
millones en los proximo 12 meses. Esta politica tiene
como objetivo reponer y ampliar las reservas
internacionales para fortalecer la posicién de liquidez
internacional del pais. Con esto nuestras reservas
llegarian a cerca de USS 50 mil millones, lo que
equivale a cerca de 6 meses de importaciones.

Si bien en un principio esta medida generd una
apreciacion del délar, y debates entre los analistas por
los posibles efectos de la medida, se puede notar que
el valor de la moneda se normalizé rdpidamente.



lll. ACTIVIDAD Y EMPLEO

* |Imacec cae mas de lo esperado por la
mineria.
» Mercado laboral permanece débil.

Actividad econédmica continta su ajuste a la baja

El Banco Central de Chile dio a conocer el IMACEC de
mayo 2023, que se contrajo 2% en comparacién con
igual mes del afio anterior, nuevamente en mayor
medida que lo esperado, sumando cuatro periodos
consecutivos de bajas en la actividad econdmica. La
serie desestacionalizada, por su parte, disminuyd 0,5%
con respecto al mes previo.

Grafico N°7: Imacec (var.% anual) e Imacec
desestacionalizado (var.% mensual, promedio 3 meses)
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Mirando los indicadores sectoriales publicados por el
INE se tiene que para el quinto mes del afio, el indice
de Produccién Industrial (IPl) disminuyé 4,5% en 12
meses. En especifico, la Produccién Minera tuvo un
fuerte descenso de 9,2%, explicado principalmente por
el decrecimiento en la extraccion y procesamiento de
cobre, mientras que la Produccidon Manufacturera y de
Electricidad, Gas y Agua potable cayeron 1,2% y 0,2%,
respectivamente.

Por su parte, el indice de Actividad del Comercio (IAC)
y el indice de Actividad del Comercio al por Menor
(IACM) disminuyeron 5% y 10,5%, respectivamente,
completdandose 13 meses de caidas consecutivas en
ambos casos. Destacd la baja en las ventas de
automoviles nuevos, vestuario y calzado y productos
eléctricos.

INFORME DE
COYUNTURA
ECONOMICA

WWW.LYD.ORG

Si desagregamos el IMACEC entre minero y no minero,
se tiene que el primero cayd 7,5% en terminos anuales,
mientras que la actividad no minera se contrajo 1,1%.
En el caso de este ultimo, incidid la caida del comercio
(-4,2%), mientras que los servicios, que han
contribuido positivamente a la economia en las ultimas
mediciones, no presentaron variacién anual en mayo.

Grafico N°8: Imacec por actividad (var.% anual)
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Los datos disponibles anticipan una nueva contraccion
para junio, esta vez de 1%, con lo cual, el segundo
trimestre exhibird una caida en torno a 1,2%,
acumulando tres trimestres consecutivos de menor
actividad productiva en Chile. Esto ha impactado
sustancialmente la creacién de empleos, con lo que es
necesario que se propongan medidas concretas para
combatirlo, de lo contrario, la calidad de vida de las
personas seguira empeorando.

Leve mejoria del desempleo, aunque la creacién de
empleos permanece baja

El Instituto Nacional de Estadisticas (INE) dio a conocer
la tasa de desocupacion nacional correspondiente al
trimestre movil marzo-mayo 2023, la cual se ubicd en
8,5%, incrementandose 0,7 pp. con respecto al mismo
trimestre del afio anterior. Cabe destacar que, si bien
el desempleo fue menor a los dos registros anteriores,
la tasa de ocupacidn y participacion han permanecido
relativamente constantes durante este ano.

En 12 meses, los desocupados aumentaron 12,3%, lo
que significa un crecimiento de 92 mil personas que
buscan trabajo y no encuentran, con lo cual el stock de
desocupados llega a 842 mil personas. Al igual que el
mes anterior, el crecimiento de los ocupados fue de
apenas 2%, como se puede observar en el Grafico N°9.
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Por ultimo, la fuerza de trabajo registré un incremento
anual de 2,8%.

Grafico N°9: Ocupados, Desocupados y Fuerza de Trabajo
(var.% anual)
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En esta medicidn se crearon apenas 179 mil puestos de
trabajo en términos anuales, de los cuales 83%
corresponde a empleo asalariado privado. De esta
forma, se revierte la tendencia exhibida en los
trimestres anteriores, donde el empleo por cuenta
propia era el principal propulsor de la creacién de
empleo. Sin embargo, los asalariados publicos
contindan representando una parte importante del
crecimiento de los ocupados, esta vez, 28% del total.

En este trimestre pudimos ver un incremento anual del
desempleo en 10 regiones, donde la mayor alza la
exhibid la Regidn del Maule (3,1 pp.), y una reduccién
en 5 regiones. Atacama, lidera la tasa de desempleo
con un registro de 10,3%, seguido por O’Higgins
(10,1%). En contraste, las regiones con menor tasa de
desempleo fueron Los Lagos y Magallanes, con
registros de 4,3% y 4,7%, respectivamente.

Grafico N°10: Tasa de desocupacion regional
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Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas.

En conclusidn, aunque el desempleo haya caido
respecto a las dos mediciones anteriores, la creacidn
de empleos permanece débil. En el contexto de la
contracciéon de la economia, es fundamental que el
gobierno implemente medidas concretas para
fomentar la contratacién en las empresas, ya que
actualmente, un 66% de la poblacidon cree que el
Estado no ha hecho lo suficiente para mejorar el
empleo (Encuesta de Percepcidn de Empleo LyD, junio
2023).

Demanda de trabajo contintia cayendo

El indice de Avisos Laborales en Internet (IALI), que
publica el Banco Central mensualmente, refleja el
debilitamiento en la creacién de empleos. En el Grafico
N°11 se puede ver que este indicador acumula trece
meses consecutivos de bajas en linea con |la
desaceleraciéon y posterior contraccion que ha
experimentado la actividad econdémica en el ultimo
tiempo.

Grafico N°11: indice de Avisos Laborales en Internet e
Imacec (var.% anual)

300% 30%

0,
200% 20%

10%
100%
0%

0% -10%
2019 202 2021 2022

-100% -20%

——— |ALI (eje izq.) Imacec

Fuente: Banco Central de Chile.

Por otro lado, segun la Direccion del Trabajo, los
despidos por necesidad de la empresa contindan
aumentando, y en abril pasado registraron un alza de
15,3% con respecto al mismo mes del afio anterior. A
pesar de que esta cifra sea menor a la registrada en
marzo (26%), es probable que en los préoximos meses
este tipo de despidos continue creciendo.



IV. COMERCIO EXTERIOR

= Balanza comercial registra superavit por sobre
lo esperado.
= |Importaciones suman nueve meses de caidas.
= Exportaciones se reducen por tercer mes
consecutivo.

Balanza comercial anualizada continta al alza

El Banco Central de Chile dio a conocer el saldo de Ia
balanza comercial para junio de 2023, que registré un
superavit de USS 1.574 millones, duplicando las
estimaciones del mercado. Asi, en lo acumulado en 12
meses, la balanza comercial continda al alza, lo que se
puede notar en el Grafico N°12.

Grafico N°12: Saldo Balanza Comercial (USS Mills. Acum. 12

meses)
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Fuente: Banco Central de Chile.

En especifico, las importaciones siguen cayendo en
linea con la contraccidn de la economia, esta vez en
25,5%, lo que corresponde a la mayor reduccidn desde
mayo de 2020, cuando el pais se econtraba bajo
estrictas restricciones de movilidad producto de la
pandemia. Con esto, las importaciones completan
nueve meses consecutivos de caidas. Las
exportaciones, por su parte, disminuyeron 3,6% en 12
meses, reduciendo la magnitud con respecto a mayo
como se observa en el Grafico N°13.
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Grafico N°13: Exportaciones e Importaciones (var.% anual)
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Importaciones contintian contrayéndose

A diferencia de los meses anteriores, en junio, la mayor
contraccién de las importaciones se dio en bienes
intermedios (-31,6%), lo que se explica principalmente
por las menores compras al exterior de productos
guimicos, metalicos y energéticos (sobre todo carbdn
mineral).

Por su parte, las importaciones de bienes de consumo
cayeron 27%, donde destacan fuertes disminuciones
en importaciones de automdviles, televisores,
electrodomésticos y de vestuario y calzado, en linea
con el ajuste del gasto.

Por ultimo, las importaciones de bienes de capital se
redujeron 13% el mes pasado, con menores compras al
exterior de camiones y vehiculos de carga vy
magquinarias (Grafico N°14).

Grafico N°14: Importaciones (var.%. anual)
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Exportaciones mineras crecen levemente, impulsadas
por el cobre

La exportaciones mineras -que representan mas de la
mitad de las ventas al exterior-, crecieron 1% en junio,
luego de dos meses consecutivos de contracciones.
Especificamente, los envios de cobre aumentaron 3,6%
en 12 meses.

Sin embargo, al excluir el cobre, las exportaciones
mineras caen 9,2%, tal como se observa en el Gréfico
N°15. Las ventas de litio, que habian marcado records
los meses anteriores, volvieron a caer, esta vez en 31%.

Grafico N°15: Exportaciones mineras (var.% anual)
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Por su parte, los envios industriales (36% de lo
exportado por el pais), se redujeron 9,6%, con caidas
importantes en vinos, y en celulosa y papel.

Por ultimo, las exportaciones agropecuarias y silvicolas
cayeron 10% en 12 meses, debido al descenso en las
ventas del sector fruticola y semillas de maiz. Las
variaciones anuales de las exportaciones desagregadas
se exhiben en el Grafico N°16.

Grafico N°16: Exportaciones (var.% anual)
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V. INDICADORES ECONOMICOS DE CORTO PLAZO
INDICADORES ECONOMICOS DE CORTO PLAZO
Var.% mismo Trim. afio anterior | Trim. 22 Il Trim. 22 Il Trim. 22 | IV Trim. 22 I Trim. 23
PIB 7,5 5,2 0,2 -2,3 -0,6
Demanda Interna 12,4 8,4 -1,8 -7,6 -8,0
Form. Bruta de capital fijo 7,3 6,2 0,5 -1,7 -2,1
Construccion 7,1 5,1 0,5 -1,9 -2,0
Maquinaria y equipos 7,6 7,8 0,5 -1,1 -2,2
Consumo de hogares e IPSFL 13,4 7,2 -2,4 -4,7 -6,7
Bienes durables -3,6 -18,7 -22,2 -18,1 -28,8
Bienes no durables 11,9 2,8 -7,1 -7,9 -9,2
Servicios 19,8 20,0 7,9 2,2 0,8
Consumo de gobierno 11,1 6,8 2,8 -2,1 3,9
Exportaciones -1,0 0,4 4,7 1,6 2,4
Importaciones 15,3 11,1 -2,6 -15,8 -17,4
* Variacion mismo periodo afio anterior, volumen a precios del afio anterior encadenado.
Fuente: Banco Central de Chile.
2023
Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio
Inflacién (Var. % mensual) 0,8 -0,1 1,1 0,3 0,1 -0,2
Inflacién (Var. % anual) 12,3 11,9 11,1 9,9 8,7 7,6
Tipo de Cambio Nominal 826,34 798,26 809,50 | 803,84 | 798,64 | 799,87
Tipo de Cambio Real (1986=100) | 100,25 96,50 96,35 96,07 94,48 -
IMACEC (Var. % anual) 0,4 -0,3 -1,9 -1,1 -2,0 -
Fuente: Banco Central de Chile.
INDICADORES ECONOMICOS ANUALES
GOBIERNO CENTRAL COMO % DEL PIB, EN PESOS CORRIENTES
2019 2020 2021 2022 | 2023(p)
Ingresos Corrientes (1) 21,7 20,0 23,9 26,1 23,4
Impuestos 17,7 16,1 18,8 21,1 18,9
Cobre 0,4 0,5 1,8 0,7 0,5
Otros 3,7 3,4 3,2 4,3 4,0
Gastos Corrientes (2) 20,8 23,9 28,2 21,5 25,0
Ahorro de Gob. Central (3) = (1)-(2) 0,9 -3,9 -4,4 4,6 -
Adquisicidon Neta Activos No Financieros
(4) 3,8 3,4 3,3 3,5 -
Sup. o Déf. Global (5) = (3)-(4) -2,9 -7,3 -7,7 1,1 -1,6
Deuda bruta (% PIB) 28,3 32,5 36,3 38,0 38,0

Fuente: Informe de Finanzas Publicas primer trimestre 2023, Dipres.
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AHORRO - INVERSION
COMO % DEL PIB, A PESOS CORRIENTES, REFERENCIA 2018

2019 2020 2021 2022

Form. Bruta de Capital 25,0 21,1 24,4 25,4
Ahorro Nacional Bruto 19,8 19,2 17,0 16,4
Ahorro Externo 5,2 1,9 7,5 9,0
Form. Bruta de Capital Fijo 24,5 22,5 23,1 24,8

Fuente: Banco Central de Chile.

TASAS DE INTERES BANCOS CENTRALES (PROYECCION)

VAR. %
Actual Sep-23 Dec-23 Mar-24 Jun-24
Estados Unidos 5,25 5,50 5,50 5,50 5,00
BC Europeo (tasa de depdsito) 3,50 4,00 4,00 4,00 3,75
Japén -0,10 -0,10 -0,10 -0,10 -0,10
China 2,65 2,65 2,65 2,65 2,65
América Latina 12,28 11,80 10,87 9,98 9,13
Fuente: Bancos de Inversién.
ECONOMIA CHILENA
SECTOR REAL (VAR. % ANUAL)
2018 2019 2020 2021 2022
PIB 4,0 0,7 -6,1 11,7 2,4
Consumo 3,6 0,7 -6,6 19,3 3,1
Inversion 6,5 4,5 -10,8 15,7 2,8
Exportaciones 4,9 -2,5 -0,9 -1,4 1,4
Importaciones 8,6 -1,7 -12,3 31,8 0,9
Fuente: Banco Central de Chile.
CUENTAS EXTERNAS (SUS mills.)
2018 2019 2020 2021 2022
Cuenta Corriente -13.265 -14.505 -4.283 -20.307 -23.193
Balanza Comercial 4.409 3.016 18.917 10.470 3.807
Exportaciones 74.838 68.792 74.024 94.774 98.548
Importaciones 70.430 65.776 55.108 84.304 94.741
Fuente: Banco Central de Chile.
PRECIOS (%)
2018 2019 2020 2021 2022
IPC Promedio 2,4 2,6 3,1 4,5 11,6
IPC dic/dic 2,6 3,0 3,0 7,2 12,8
Fuente: Banco Central de Chile.
MERCADO DEL TRABAJO (PROMEDIO ANUAL, %)
2018 2019 2020 2021 2022
Tasa de Desocupacion 7,3 7,2 10,6 9,1 7,8

Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas.
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