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1. COYUNTURA INTERNACIONAL

China: Actividad manufacturera continiia en minimos historicos de dos aios
Volver

Las estadisticas oficiales de la economia China no dan sefiales claras de cambio de
tendencia. Asi, se desprende de la evolucion del indice de Gerentes de Compra (PMI) del
sector manufacturero, el de mayor incidencia en la estructura productiva del gigante
asiatico. El indicador se ha mantenido oscilante en torno a los 50 puntos durante el
primer semestre del afio, realidad que las autoridades estiman continué constatandose

durante el mes de julio.

No obstante, la lectura a los indicadores que le componen evidencia la debilidad de la
demanda tanto interna como externa, tal como lo refleja el indicador de nuevas érdenes
de compra, el consecuente incremento en los niveles de inventario y la estabilizacion en

zona contractiva del indice de empleo.

Como contrapartida a la data oficial, el indice PMI de Markit se ubicé en su peor registro
de dos afios, ubicandose claramente en la zona contractiva, al alcanzar los 47,8 puntos.
Lo que esta claro es que la menor demanda por nuevos pedidos afecté el animo de los
gerentes de las fabricas chinas, las cuales en respuesta continuaron contrayendo plazas
laborales. El empleo en el sector manufacturero acumula 21 meses consecutivos de

caidas.

China: indices PMI Manufacturero
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En tanto, la Oficina de Estadisticas informé que el crecimiento de la industria de servicios
en China se mantuvo relativamente estable durante el mes. El Indice de Gerentes de
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Compras (PMI) del sector no manufacturero se ubicé en 53,9 en julio, lo que se compara
positivamente con la lectura de 53,8 en junio.

EE.UU.: Actividad y consumo se modera en el cierre del segundo semestre
Volver

De acuerdo a lo comunicado por la Oficina de Anélisis Economico (BEA), el gasto de los
consumidores en Estados Unidos aumentd sélo 0,2% en junio en términos nominales y
se mantuvo sin cambios, a precios constantes, luego de haber aumentado 0,7% en mayo
(0,4% real). La cifra refleja menor actividad hacia el tercer trimestre, sin embargo, segun
informacién comunicada por la FED, se espera que el mejor desempefio del mercado
laboral y el sector inmobiliario compensen lo anterior.

En cuanto a la actividad, el desempefio de la industria cay6 durante julio, como lo indico
el Institute for Supply Management, cuyo indice bajo desde 53,5 en junio a 52,7 en la
medicidn mas reciente, manteniéndose en la zona expansiva. La cifra se explica, en
parte, por una caida de los inventarios, mientras que el sub-indice de nuevas érdenes se
mantiene al alza. A pesar de lo anterior, de las 18 ramas de industria consultadas, 11
indicaron una situacion expansiva, reflejando una etapa de ajuste de existencias ante la
normalizacién de la demanda.

Gasto de los consumidores (variacion porcentual del mes anterior)
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2. COYUNTURA NACIONAL

INE publica indicadores de produccion y consumo
Volver

En junio, que cont6 con igual composicion de dias habiles respecto de igual mes de
2014, el indice de produccién manufacturera aumentd 1,7% en doce meses. Este
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resultado se debid, principalmente, al incremento de las divisiones Elaboracion de
productos alimenticios y bebidas, seguido por Fabricacion de sustancias y productos
quimicos.

Por otro lado, con relacién a las principales ramas del sector industrial ligadas a la
actividad de la construccién, el siguiente grafico muestra crecimiento mensual de la
tendencia de la elaboracion de hormigén y la fabricacion de cemento, pero, pero una
variacion mensual practicamente nula de la tendencia de la produccion de barras, rejas y
rejillas de acero o hierro.

indice de produccién de cemento, hormigén, barras, rejas y rejillas
(indices, base diciembre 2009 = 100)
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Nota: Las series corresponden al promedio mdvil de doce meses de sus versiones originales.
Fuente: CChC en base a las estadisticas del INE.

Por su parte, la actividad del sector de la mineria aumentd 1,4% en doce meses. El
incremento del indicador se debi6 a la mayor produccion registrada en la extraccion de
cobre (2,9% anual). De acuerdo al comunicado del INE, este resultado se explicd, en
parte, por las mejoras operacionales realizadas a importantes plantas de proceso y al
aporte realizado por una faena que en 2014 no se encontraba operativa.

El indice de EGA creci6 2,3% respecto a igual mes del afio anterior, donde la electricidad
fue la actividad mas incidente en la variacion del sector. La generacion eléctrica crecio
2,4% debido, principalmente, al incremento interanual de la generacion a base de Gas
Natural Licuado (GNL). Destacé en el mes la mayor electricidad producida por las
centrales edlicas. Por su parte, la distribucion eléctrica aument6 0,3% en doce meses.

Por el lado de la demanda, el indice de ventas del comercio al por menor registrd un
crecimiento real de 4,1% en doce meses durante junio. Finalmente, el indice de ventas
de supermercados anot6 un crecimiento real de 1,5% en doce meses. Destacaron en el
periodo la expansion en el comercio automotriz, divisién que crecié 2,9% real en doce
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meses, rompiendo la tendencia decreciente de la serie desde abril de 2014. De esta
manera, hubo un positivo aporte a la actividad de los Bienes Durables, que crecieron
0,9% real.

Empleo avanza 1,5% anual y tasa de desocupacion anota 6,5% en abril-junio
Volver

La tasa de desocupacion del trimestre movil abril-junio fue 6,5%, cifra inferior en 0,1
punto porcentual respecto del trimestre movil anterior. En doce meses, la tasa de
desempleo se mantuvo sin variacion. En el trimestre movil se observé una mayor caida
trimestral de la Fuerza de trabajo (-0,9%) versus los Ocupados (-0,04%). En términos
desestacionalizados (elaboracién propia) el empleo avanzé 0,3% respecto al trimestre
movil inmediatamente anterior. El aumento trimestral de los Ocupados fue incidido por el
alza en Construccion (3%), mientras que el descenso mas pronunciado se registré en
Mineria (-3,8%). Segun categoria ocupacional, el principal aumento se observéd en los
trabajadores por Cuenta Propia (0,9%), mientras que los Asalariados (-0,4%)
disminuyeron en el mismo lapso. Sectorialmente, incidieron de manera positiva en el
aumento anual de los Ocupados: Administracion Publica, Ensefianza y Hoteles y
Restaurantes. Segun categoria ocupacional, los Asalariados explicaron en mayor medida
el incremento anual de los Ocupados.

Evoluciéndel empleo nacional

Miles de personas

mm Ocupados (eje derecha) =—=Variacion anual =—=Variacion trimestral anualizada”

* De la serie desestacionalizada (elabaoracidn propia).
Fuente: elaboracion propia en base a NENE, INE.
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Evolucion del Empleo por Sector Econémico: abr. - jun. 2015
Var. en 12 meses

Rama % En miles
TOTAL NACIONAL 1.5% 119.0
Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura 0.1% 0.3
Pesca * 0.7% 04
Mineria -3.8% 9.0
Industria manufacturera -1.0% -9.3
Electricidad, gas y agua * -1.7% -1.0
Construccion 3.0% 201
Comercio 1.8% 28.2
Hoteles y Restaurantes 9.1% 233
Transporte, almacenaje y comunicaciones 2.8% 16.5
Intermediacidn financiera 6.0% 9.9
Act. Inmabiliarias, emprasariales y de alguiler  -1.3% 6.8
Adm. Publica y defensa; Seg. Social 9.0% 38.6
Ensefianza 4 4% 276
Senicios sociales y de salud 7.3% 276
Senicios comunitarios, sociales y personales  1.2% 2.8
Hogares privados con serv. Doméstico -10.0% -60.3
Organismos extraterritoriales * -22 3% 0.5

(*} La estimacidn de los Ocupados de esta rama de actividad esta
sujeta a alta variabilidad muestral y error de estimacidn. Fuente:

3. COYUNTURA SECTORIAL

Empleo de la construccién anota un incremento de 3% anual en el trimestre abril-
junio
Volver

En el periodo abril — junio de 2015 la Ocupacion en la Construccion aumentd apenas
0,01% mensual en la serie original y una contraccion de 0,2% en su serie
desestacionalizada (elaboracion propia). Lo anterior llevé al empleo a crecer anualmente
3%. La Ocupacidn en el sector Construccion alcanzé las 691,4 mil personas en junio.

Los Cesantes aumentaron 5,4% mensual pero retrocedieron 8,5% anual. Asi, estos
alcanzaron las 64,6 mil personas en junio, 3,2 mil Cesantes mas que en marzo-mayo y 6
mil menos que un afo atras.

Con todo, la Fuerza Laboral para el sector Construccion avanzé 0,4% mensualmente, y
en términos anuales aumentd 1,9%. La oferta de trabajo para el sector alcanzo las 756, 1
mil personas.

El aumento de la Fuerza Laboral en menor proporcién que el de la Cesantia llevd a la
tasa de cesantia a subir hasta 8,6%, desde el 8,2% de marzo-mayo. Dicha tasa es de un
punto porcentuales menor que la registrada una afio atras.
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En cuanto al empleo Asalariado versus Cuenta propia, ambos exhibieron resultados
mixtos en el margen: Asalariado aumenté 1,8% y Cuenta propia retrocedié 2,6%. Lo
anterior llevd a que en doce meses Asalariados aumentara 1,7%, mientras que los
Cuenta propia avanzaran 4,2% anual.

Evoluciéndel empleo dela construccion

mm Empleo =\ ariacion anual —1\/ariacion mensual anualizada®
* De la serie desestacionalizada (elaboracion propia). Fuente: NENE, INE.

Empleo en la construccion, asalariados vs cuenta propia
(var. anual, en %)

——Cuenta Propia ——Asalariados =---Total Ocupados

20~ Fyente: elaboracién propia en base a NENE, INE.
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Corporacion de Bienes de Capital: estado de proyectos e inversion proyectada a
2015
Volver

Segun informacién asociada a la publicacién del catastro de proyectos de inversion al
segundo trimestre de 2015, se estima que para el afio en cuestion el gasto en
construccion ascendera a US$ 6.637 millones, 7.2% menos de lo publicado al trimestre
anterior!. Esto tiene estricta relacion con la exclusion de principalmente proyectos
energéticos en relacion al catastro anterior.

Gasto en construccion esperado a Junio 2015
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En linea con lo anterior, 51 obras que poseen una inversion total por US$ 8.355 millones
fueron excluidas del catastro al segundo trimestre, las cuales 75% corresponde a
proyectos de caracter energético, especificamente asociados a energia edlica. Le sigue
en menor medida mineria, la cual estd asociada a un proyecto de perforacion y
extraccion de petréleo (Geopark TDF) siendo cancelado por el actual nivel del precio del
crudo.

! El gasto en construccién corresponde a proyectos asociados a infraestructura
productiva privada, excluye el sector inmobiliario habitacional, concesiones y proyectos
con institucion pablica como mandante.



Gerencia de Estudios ( ( h (
Coordinacion Econdmica

CAMARA CHILENA DE LA CONSTRUCCION

Proyectos Excluidos Cartera Inversion Il Trimestre 2015

I I T

ENERGIA 32 6.319
MINERIA 5 1.469
INMOBILIARIO 7 452
INDUSTRIAL 2 11
OBRAS PUBLICAS 5 104
51 8.355

Sin embargo, del gasto en construccién proyectado para 2015, 81% se encuentra en
construccion, mientras que 11% de las obras se encuentran en estado de terminadas.

6% 1% q9

B CONSTRUCCION

B TERMINADO

B APROBADO

M EN CALIFICACION
DESISTIDO/ABANDONADO
NO APROBADO

Reconstruccion por erupciéon Volcan Calbuco: MINVU completa el 75% de
subsidios entregados para viviendas con daio leve
Volver

Durante la semana pasada, el MINVU entregd subsidios de reconstruccion para 71
familias afectadas por la erupcion del Volcan Calbuco en abril pasado. De ellos, 51
corresponden a Tarjeta Banco de Materiales, beneficio de 40 UF con que las familias
pueden reparar sus viviendas con la compra de materiales en el comercio asociado,
mientras que los 20 restantes son de Adquisicidén de Vivienda Construida (AVC) para la
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compra de una vivienda nueva (hasta 900 UF) o usada (hasta 800 UF) en zonas fuera de
riesgo.

Recordemos que la erupciéon del volcan Calbuco produjo dafios en viviendas
localizadas en Ensenada y sus alrededores, en la comuna de Puerto Varas, y el sector de
Rio Blanco, en la comuna de Puerto Montt, donde el MINVU ha desarrollado un Plan de
Reconstruccion destinado a reparar y reponer viviendas afectadas. Asimismo, se han
definido zonas que representan riesgo para las familias, sefialandolas como &reas
criticas, en las que no se podra aplicar subsidios de reconstruccion, por lo cual se
establecio necesario contribuir a generar oferta habitacional fuera de esos territorios.

Sobre los plazos asociados al Plan de Reconstruccion, la Ministra Paulina Saball
comentd que “a fines de agosto vamos a tener a todas las familias afectadas por la
erupcion con una solucién definida en ejecucion, restando el trabajo de los proyectos de
reconstruccion en sitios propios, para que estos no solamente sean seguros, sino que
ademas adecuados y que cumplan con todas las normas”.

Tras esta entrega suman 244 los subsidios entregados para reparaciones de
viviendas y otros 31 para la adquisicion de inmuebles nuevos o usados en terrenos
seguros, en el marco de un Plan de Reconstruccion que tiene un costo total estimado de
$3 mil 758 millones.

10
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Comentario financiero
Volver

Tipo de cambio: El mercado cambiario local aumenté 17,9 pesos por délar en la semana
de referencia, lo que supuso un 2,7% de aumento, llegando a los 672,2 pesos por délar.
Ello fue consecuencia de una mayor turbulencia en el entorno externo (China y Grecia), un
menor precio del cobre, tasas de interés de corto plazo americanas algo mas elevadas v,
principalmente, por un debilitamiento generalizado de las monedas emergentes respecto
del ddlar.
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En la tabla siguiente se pueden observar los movimientos del délar y el peso respecto de
otras monedas durante la semana.

Variacion semanal tipo de cambio nominal*

Pesos/Dalar Dolar/Euro Euro/Délar Real/Dolar PesosfEuro Yen/Dolar

Promedio 2013 495.0 1.3 0.2 2.2 b657.5 97.5
Promedio 2014 570.0 1.3 0.2 2.4 757.2 105.7
Promedio | Trim.2014 551.5 1.4 0.7 2.4 755.8 102.8
Promedio Il Trim.2014 554.3 1.4 0.7 2.2 760.3 102.1
Promedio Il Trim.2014 576.3 1.3 0.8 2.3 764.7 103.8
Promedio IV Trim.2014 598.2 1.3 0.2 2.5 748.1 114.1
24-jul-15 654.3 1.1 0.9 3.3 719.6 123.8
27-jul-15 660.7 1.1 0.9 3.3 725.1 123.8
28-jul-15 665.2 1.1 0.9 3.4 738.8 123.2
29-jul-15 664.5 1.1 0.9 3.4 734.6 1236
30-jul-15 665.5 1.1 0.9 3.3 734.7 123.8
31-jul-15 672.2 1.1 0.9 3.4 733.0 124.3
Variacion absoluta 17.9 0.0 0.0 0.1 13.4 0.6

Variacion porcentual 2.7% 0.9% 2.5% 1.9% 0.5%

*Los valores estan en funciaon a las operaciones realizadas el dia habil anterior por empresas bancarias.

Fuente: CChC en hase a datos del Banco Central de Chile.

Mercado bursatil: Durante la semana pasada el IPSA mostré un desempefio positivo de
2,03% semanal y una expansion de 0,4% mensual. Con todo, en términos anuales el indice
de la bolsa chilena anot6 una expansion de 0,5%.
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Mercado de Renta Fija

La siguiente tabla muestra los movimientos coyunturales de las distintas tasas de interés
relevantes.

TAB Tasas Largas Mercado Secundario
Nominal Real Papeles libres de riesgo Libor Tipo de
180 cambio IPSA
20 180 360 |UF360| BCPS | BCUS | BCP10 | BCU10 observado

Promedio 2012 6.2 6.5 8.3 3.5 53 2.4 5.4 2.5 0.7 487.8 4,328.3
Promedio 2013 5.5 5.9 5.6 3.1 5.2 2.2 5.3 2.4 0.4 495.1 4,065.6
Promedio 2014 4.2 4.2 4.1 1.6 4.4 1.6 4.8 1.8 0.3 569.8 3,836.6
Promedio | Trim. 2014 4.7 4.7 a.7 2.0 4.8 19 5.0 20 0.3 551.5 3,626.4
Promedio Il Trim. 2014 4.2 4.3 4.3 1.4 4.7 1.7 4.9 19 0.3 553.6 3,889.4
Promedio Ill Trim. 2014 3.9 3.9 3.3 1.3 4.2 1.4 4.6 1.6 0.3 576.3 3,959.8
Promedio IV Trim. 2014 3.7 3.8 3.8 1.7 4.1 1.4 4.5 1.6 0.3 598.2 3,874.4

27-jul-15 3.8 3.9 3.9 0.5 4.0 1.0 4.5 1.5 0.5 660.7 3,793.5

28-jul-15 3.8 3.9 4.0 0.4 4.0 1.0 4.5 15 0.5 665.2 3,782.8

29-jul-15 3.8 3.9 4.0 0.4 4.0 1.0 4.5 1.5 0.5 664.5 3,804.8

30-jul-15 2.8 3.9 29 0.4 4.0 1.0 4.5 1.5 0.5 665.5 3,788.0

31-jul-15 2.8 3.9 29 0.4 4.0 1.0 4.5 1.5 0.5 672.2 3,870.4
promedio | 38 | 39 | 40 [ o0a [ a0 | 10 | 45 | 15 [ 05 | 6656 | 38079 |

Fuente: CChCy ABIF.

Commodities
Volver

El indice de precios de los commodities RJ/CRB cerré la semana con una variacion
negativa de 2,4% acumulando una caida de 5% mensual. Por otra parte, se observo una
caida de 1,8% semanal en el precio del cobre, al mismo tiempo que disminuyd el precio del
petroleo: WTI (-2,9%) y Brent (-4,8%).

COMMODITIES
Valor al 2 de Wariacion %

agosto de 2015 Semana Mes* ¥TD 12 Meses
INDICES GLOBALES
Reuters/lefferies CRB 204.0 -2.4% -5.0% -9.6% -31.0%
Baltic Dry Index 1,103.8 0.6% 39.5% 49 3% 47 2%
METALES
Cobre 238 -1.8% -6.3% -14.0% -26.5%
Oro 1,083 9 -0.3% -4 2% -9.9% =15 7%
Plata 14.7 0.0% -6.0% -10.8% -28.6%
Acero 213 5.9% -20.7% -27.1% -39.9%
Niquel 11,0469 -3.4% -10.8% -27.2% -40.7%
COMBUSTIBLES
Petrélec WTI 478 -2.9% -14.4% -1.7% -52.3%
Petroleo Brent 536 -4.8% -10.0% 1.0% -40.9%
Gasolina 36.4 -4 5% -5.6% 16.6% -38.1%
Gas Natural 28 -1.6% 13% -4.5% -26.7%
Combustible Calefaccidn 16 -3.3% -10.3% -6.7% -44 8%

Wariaciones entre promedios semanales salvo (¥) que es promedio de mes corrido a la fecha indicada en la Tabla.
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