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N° 923 
Semana del 29 de agosto al 2 de septiembre de 2016 

T E M A R I O  
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1. COYUNTURA INTERNACIONAL 

 

Eurozona: confianza económica cae en agosto  

Volver 
 
Según información de la Comisión Europea, el índice de sentimiento económico1 en la Zona Euro 
cayó durante agosto en un punto, ubicándose en 103,5 puntos, su nivel más bajo desde marzo del 
presente año. Respecto de los determinantes de esta baja, estos son transversales al debilitamiento 
de la confianza en todos los sectores de actividad, a excepción del sector construcción.  
 
En relación a los principales países del bloque europeo, destaca a su vez el debilitamiento en 4 de 
las 5 economías más grandes, específicamente en Holanda (-3,6), Italia (-2,1), España (-1,5) y 
Alemania (-1,1), mientras que Francia exhibió una variación mensual positiva (0,8). Respecto del 
primer país mencionado, este resultado está en línea con las consecuencias del Brexit, en la medida 
que Reino Unido era el principal socio comercial de este. De hecho, múltiples encuestas revelan que 
las intenciones de inversión por parte de agentes del Reino Unido en la Eurozona, luego del 
resultado del referéndum, se han debilitado o revertido, impactando de manera transversal -aunque 
en distintas magnitudes- los países del bloque.  
 
Respecto de las caídas en los sectores y sus determinantes, en lo más reciente la caída en industria 
y manufactura (-1,8) fue la más aguda, en línea con el bajo nivel de órdenes de compra, 
específicamente aquellas asociadas a las exportaciones. En servicios (-1,2), la caída se atribuye 
principalmente a las perspectivas de debilitamiento en la demanda, mientras que la confianza del 
consumidor (-0,6) se debilita levemente influenciado por un deterioro en las perspectivas de empleo. 
En cuanto al sector construcción (0,2), se ajusta levemente al alza en línea con mejores expectativas 
de empleo, las cuales sobrepasaron el efecto del debilitamiento en evaluación del desarrollo en las 
órdenes de compra. 
 
Adicionalmente, el ambiente de incertidumbre política reinante en algunos países del bloque 
parcialmente explica la caída en el indicador, específicamente, en relación a los eventos existentes 
en Italia y España. En el caso del primero, está pendiente el referéndum constitucional a llevarse a 
cabo en noviembre que puede poner en jaque al actual gobierno, y respecto del segundo, la falta de 
decisión sobre el futuro del gobierno que ha llevado a un bloqueo legislativo por más de nueve 
meses consecutivos. 
 
 
 
 
 
 
 

                                                 
1 El índice se compone de la confianza en distintos sectores económicos, específicamente tomando en cuenta 
representantes de los sectores manufactureros, servicios, retail y construcción, como también considera la confianza de 
los consumidores. 



 
GERENCIA DE ESTUDIOS 

Coordinación Económica 

Índice de sentimiento económico, desestacionalizado 
Zona Euro 

 

 
*Línea roja corresponde al promedio histórico. 
Fuente: Comisión Europea. 

 
 
Economía de Brasil se contrae más de lo esperado en el segundo trimestre 
Volver 
 
El Producto Interno Bruto (PIB) de Brasil se contrajo 0,6% en el periodo abril-junio, tras una caída 
revisada de 0,4% en el trimestre previo, informó el Instituto Brasileño de Geografía y Estadística 
(IBGE). 
  
En el primer semestre del año, en tanto, la economía se contrajo 4,6% frente al mismo periodo en 
2015, la caída más profunda para los primeros seis meses de un año desde el inicio de la serie del 
IBGE. Sin embargo, a medida que la confianza de las empresas y los consumidores aumenta desde 
mínimos históricos, emergen señales de un incipiente rebote económico. 
 
La inversión subió 0,4% en el segundo trimestre, tras diez meses consecutivos de contracción. Por 
otro lado, el gasto de las familias bajó 0,7%, sexto trimestre consecutivo de caída, mientras que el 
gasto del Gobierno retrocedió 0,5%. 
 
La industria se expandió 0,3%, después de cinco trimestres seguidos de retrocesos. El sector 
agropecuario, por su parte, bajó 0,2%, y los servicios declinaron 0,8%. Respecto del sector externo, 
las exportaciones avanzaron 0,4%, mientras que las importaciones, subieron 4,5%. 
 
El Banco Central mantuvo la tasa de interés de referencia sin cambios, en 14,25%. Aunque, 
estableció tres condiciones para comenzar a bajar las tasas: (i) evidencia de que el alza reciente de 
los precios de los alimentos es temporal; (ii) la inflación central debe desacelerarse aún más; y (iii) 
debe reducirse la incertidumbre en torno a los ajustes necesarios en la economía, incluyendo el 
ajuste fiscal. 
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Finalmente, las expectativas de que la impugnación de Dilma Rouseff desencadene reformas 
estructurales impulsa el optimismo sobre el futuro de una economía que en los últimos dos años ha 
sido golpeada por escándalos de corrupción y crisis política. 

 

 
Fuente: Bloomberg 

 
 
 

Actividad Industrial de China crece a su mayor nivel tras sorpresiva expansión en agosto 
Volver 
 
La actividad industrial de China se expandió en agosto, según datos publicados por la Oficina 
Nacional de Estadísticas, su mayor nivel desde octubre de 2014. 
 
El índice oficial de gestores de compras (PMI) creció más de lo previsto y se situó en 50,4 puntos en 
agosto, por encima de los 49,9 de julio, según informó el organismo. La cifra superó las expectativas 
del mercado de 49,8 puntos, como causa del repunte tanto de la producción como de la demanda. 
 
Por su parte, el subíndice de producción se situó en 52,6, 0,9 puntos porcentuales por encima de 
julio, siendo también su nivel más alto en lo que va de año. En tanto, el PMI no industrial oficial se 
ubicó en 53,5 puntos, lo que representa cuatro décimas menos que el valor registrado el mes 
anterior. 
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PMI de China (2016) 

Fuente: Bloomberg 
Sobre los 50 puntos, el indicador evidencia una expansión del sector manufacturero y, por el contrario, bajo este umbral delata contracción de la 
actividad industrial. 

 
China cree que necesitará "arduos esfuerzos" para crecer al menos un 6,5 % 
Volver 
 
El Gobierno chino cree que serán necesarios "arduos esfuerzos" para cumplir su objetivo de 
crecimiento económico para este año, de entre un 6,5 y un 7 %, por los malos datos de inversión y 
comercio exterior, aunque el país asiático se ve capaz de lograrlo. 
  
Así lo afirmó el presidente de la Comisión Nacional de Reforma y Desarrollo de China -el órgano de 
planificación económica-, Xu Shaoshi, en una comparecencia ante el Legislativo de la segunda 
economía mundial. Xu reconoció que "sigue habiendo grandes dificultades para lograr los objetivos 
de inversión y comercio". 
  
Sin embargo, consideró alcanzables las metas de crecimiento económico, empleo (crear 10 millones 
de puestos de trabajo en las ciudades para llegar a una tasa de paro por debajo del 4,5 %), precios 
(una inflación en el entorno del 3 %) y de rentas personales (en línea con el alza del PIB). 
  
El responsable de planificación económica de China lamentó que la economía mundial no haya 
completado la recuperación tras la crisis financiera internacional, lo que a su juicio ha repercutido 
sobre las exportaciones, y denunció que el proteccionismo ha ganado terreno. 
  
Según los últimos datos oficiales, el comercio exterior chino cayó un 3 % en los primeros siete 
meses en comparación con el mismo periodo del año anterior, con un declive del 1,6 % interanual en 
las exportaciones y de un 4,8 % en las importaciones. 

  
Xu también advirtió de las dificultades que afronta la economía china en el frente doméstico y llamó 
la atención sobre los riesgos potenciales que podrían emerger en el sector financiero y en empleo. 
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"Actualmente, los fundamentos para un desarrollo económico estable no son lo suficientemente 
sólidos y la presión a la baja sigue siendo grande", explicó. 
  
Por otra parte, el ministro chino de Finanzas, Lou Jiwei, anunció en su comparecencia ante el 
Legislativo que el Ejecutivo espera reducir las cargas impositivas a las empresas y estudia adoptar 
medidas de incentivo a la exportación. 
 
Mercado laboral de EEUU sigue firme, inflación permanece benigna 
Volver 
 
El número de estadounidenses que presentaron nuevas solicitudes de subsidios estatales por 
desempleo cayó la semana pasada, lo que apunta a una fortaleza sostenida del mercado laboral a 
comienzos de agosto que podría ayudar a acelerar el crecimiento económico. 
 
Otro dato difundido el jueves mostró un inesperado aumento en los precios de las importaciones en 
julio, ya que una caída de los costos del petróleo fue contrarrestada por el incremento de otros 
bienes. No obstante, la renovada fortaleza del dólar contendría la inflación subyacente en los 
próximos meses. 
 
Los pedidos iniciales del beneficio estatal por desempleo bajaron en 1.000, a una cifra 
desestacionalizada de 266.000, en la semana que terminó el 6 de agosto, dijo el Departamento del 
Trabajo. 
 
Las cifras de la semana anterior fueron revisadas para mostrar 2.000 pedidos menos que los 
informados inicialmente. Las solicitudes se han mantenido debajo 300.000, un umbral asociado a un 
mercado laboral sólido, por 75 semanas consecutivas, la serie más larga desde 1973. 
 
El promedio de cuatro semanas de los pedidos del subsidio por desempleo, considerado una 
medición más precisa de la tendencia en el mercado laboral porque elimina la volatilidad semanal, 
subió en 3.000, a 262.750 solicitudes. 
 
Con el mercado del trabajo en niveles percibidos como próximos al pleno empleo, probablemente 
hay poco espacio para más caídas en los pedidos del beneficio. Un reporte del miércoles pasado 
mostró que los despidos bajaron a un mínimo de casi dos años en junio. 
 
Los precios de los bonos del Tesoro de Estados Unidos se mantuvieron estables luego de conocerse 
los datos del jueves pasado. Las acciones operaban levemente en alza, mientras que el dólar subía 
frente a una canasta de monedas. 
 
En un reporte separado, el Departamento del Trabajo dijo que los precios de las importaciones 
subieron un 0,1% el mes pasado tras un incremento revisado al alza de 0,6% en junio. Economistas 
consultados por Reuters proyectaban una caída de los precios de las importaciones de 0,3% en julio. 
 
En los 12 meses hasta julio, los precios de las importaciones cayeron un 3,7%, el menor declive 
interanual desde noviembre de 2014, tras bajar un 4,7% interanual en junio. 
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En tanto, los precios de las exportaciones se incrementaron un 0,2% en julio, aunque cayeron un 
3,0% en la comparación interanual. 
 
 

2. COYUNTURA NACIONAL 

INE publica indicadores de producción y consumo 
Volver 
 
En julio, que contó con un día hábil menos respecto de igual mes de 2015, el índice de producción 
manufacturera retrocedió 4,4% en doce meses. Este resultado se debió, principalmente, al descenso 
de la división Elaboración de productos alimenticios y bebidas. 
 
Además, el Informe del INE muestra la producción manufacturera de algunos productos asociados al 
Sector Construcción, tales como: cemento, hormigón y barras, rejas y rejillas de acero o hierro.  
Particularmente, los indicadores de cemento y hormigón exhiben una variación mensual negativa en 
sus respectivas tendencias, mientras que el índice de barras, rejas y rejillas mostró una variación 
mensual positiva en su evolución de mediano plazo. 

 
 

Por su parte, la actividad del sector de la minería se contrajo 0,4% respecto a julio de 2015, 
explicado, principalmente, por la menor producción de cobre, que tuvo una contracción interanual de 
1,5%. Este resultado fue consecuencia de la baja producción, debido a una menor ley de mineral 
que enfrentan algunas importantes faenas del sector. 
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De acuerdo al Informe del INE, el Índice de EGA creció 0,7% respecto a igual mes del año anterior, 
siendo Electricidad el subsector con la principal incidencia positiva, debido a la mayor generación de 
centrales a base de carbón y diésel. 
 
Por el lado de la demanda, el Índice de Ventas del Comercio al por Menor anotó una variación real 
en doce meses equivalente a 4,6% anual, mientras que el Índice de Ventas de Supermercados 
creció 7,1% real anual. Destacó en el período las mayores ventas de alimentos, bebidas y tabaco en 
grandes tiendas. 
 
Desempleo alcanza peor registro desde noviembre de 2011 
Volver 

La tasa de desocupación nacional del trimestre móvil mayo-julio 2016 fue 7,1%, registrando 

variaciones positivas de 0,2 punto porcentual (pp.) respecto del trimestre móvil anterior y de 0,5 pp. 

en doce meses. Levemente por sobre nuestras proyecciones (7,0%), la tasa de este período se 

convirtió en la más alta desde el trimestre septiembre-noviembre 2011, cuando se registró el mismo 

valor 

El aumento anual de la tasa de desocupación fue consecuencia del aumento de los Ocupados 

(1,2%) en menor medida al alza de la Fuerza de Trabajo (1,8%). Esta mayor presión en el mercado 

laboral se explicó por la importante expansión de los Desocupados (10,6%), lo cual estuvo incidido, 

principalmente, por el alza sostenida de Cesantes (11,6%). Según sexo, influyeron positivamente en 

los Desocupados los incrementos de hombres (14,5%) y mujeres (5,9%).  

Por sectores, el incremento en doce meses de los Ocupados se concentró en los sectores Comercio 

(3,9%), Alojamiento y Servicio de Comidas (10,5%) y Agricultura y Pesca (3,8%) lo que fue 

contrarrestado por descensos de los Ocupados en Minería (-18,5%), Industria Manufacturera (-2,6%) 

y Actividades Financieras y de Seguros (-10,4%).  

Según categoría ocupacional, los aumentos de Ocupados más destacados se consignaron en 

trabajadores por Cuenta Propia (7,6%), debido a los incrementos en mujeres (10,0%) y en hombres 

(5,9%). Por su parte, Asalariados aumentó levemente (0,2%), consecuencia del alza en mujeres 

(0,9%), ya que los hombres asalariados descendieron (-0,2%). En contrapartida, la categoría 

Empleadores constituyó la principal disminución (-6,5%).  

La población Fuera de la Fuerza de Trabajo o Inactiva aumentó anualmente (1,6%), incidida tanto 

por mujeres (1,3%) como por hombres (2,4%). Según potencialidad de entrar al mercado laboral, el 

principal incremento fue liderado por los Inactivos habituales (4,0%), es decir, aquellos que no 

buscan y no están disponibles para trabajar.  

Los Ocupados a tiempo parcial, es decir, aquellos que trabajan entre 1-30 horas a la semana, 

aumentaron en doce meses (6,2%), consecuencia principalmente del alza de aquellos que trabajan 

de manera involuntaria (7,7%). Los Ocupados a tiempo parcial involuntario representaron 49,1% del 

total de Ocupados a tiempo parcial y 10,3% del total de Ocupados. La razón principal por la que 

estas personas no trabajan más horas fue “Porque no hay más clientes o es temporada baja”.  

El promedio de horas efectivamente trabajadas aumentó anualmente (0,3%), alcanzando 38,3 horas. 
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Aumenta en Chile un 41,6 % el número de familias en asentamientos marginales 
Volver 
 
El número de familias en asentamientos marginales en Chile aumentó en los últimos cinco años un 
41,6 %, hasta alcanzar las 38.770, según informó la organización Techo-Chile. 
 
El informe presentado el martes de la semana pasada por la asociación reveló que desde 2011 
hasta 2016 el número de familias creció en 11.392 y el total de campamentos ascendió de 657 a 
660, donde viven cerca de 116.310 personas. 
 
En opinión de la directora de Techo chile, el problema de los asentamientos marginales debe ser 
abordado por los distintos ministerios y no solamente por la cartera de Vivienda. 
 
Las regiones donde más han aumentado el número de familias son las norteñas Antofagasta, de 
1.061 a 6.229 (487,1 %), Atacama, de 1.061 a 2.582 (130,9 %) y Tarapacá, de 1.156 a 2.362 (104,3 
%). 

 
El número de familias en asentamientos en esta zona aumentó significativamente en un 226,2 %. 

 
En cuanto al total de campamentos marginales en Chile, la región de Valparaíso encabeza la lista 
con 162, seguida por la región sureña del Biobío con 132 y la región metropolitana de Santiago con 
81. Mientras, las zonas con menor número de asentamientos son el Maule y Aysén (sur), ambas con 
4, y Arica y Parinacota (norte), con 7 campamentos. 
 
Por otra parte, el 41,3 % de los poblados (16.038 familias), no son reconocidos por el Estado, lo que 
significa, según la organización, que “no son considerados como la población objetiva del programa 
de campamentos y, por ende, no pueden responder ante llamados especiales destinados a este 
grupo, no tiene acompañamiento técnico y tampoco pueden ser beneficiarios de las políticas para 
campamentos.” 
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Fuente: Techo Chile 
 
 

 
Fuente: Techo Chile 

 
3. COYUNTURA SECTORIAL 

Desempleo en la Construcción aumenta 1 punto durante julio  

Volver 

La tasa de desempleo de julio alcanzó 9,4%, 1 punto porcentual por sobre lo registrado el mes 

anterior, y 0,2 pp. en comparación a igual mes del año anterior. Asimismo, los cesantes del sector 

experimentaron un importante aumento de 11,5%, mientras que en doce meses el alza fue de 6,4%. 

Por otro lado, la ocupación cayó 1,9% en el margen, aunque aumentó 3,5% en doce meses (siendo 

el aumento más débil observado desde junio de 2015). Este resultado se encuentra en la tendencia 

observada los últimos meses, de pérdida de dinamismo en la ocupación, en línea con otros 

indicadores de actividad. De la misma manera, la fuerza laboral cayó en el margen (-0,8%) mientras 

que en doce meses se expandió 3,8%.  

Según categoría ocupacional, el empleo asalariado del sector experimentó contracción tanto en el 

margen (-2,8%) como en doce meses (-0,4%), mientras que el empleo por cuenta propia se expande 

levemente en el margen (0,1%), mientras que en doce meses creció 12% (el crecimiento más 

importante desde octubre de 2015). 
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Índice de Ventas Reales de Proveedores avanza 8,5 % anual en julio  
Volver 
 

Durante julio el Índice de Ventas Reales de Proveedores mostró un retroceso de 1,2% mensual, en 

su promedio trimestral móvil de la serie desestacionalizada. Respecto a igual mes del año anterior el 

indicador muestra un deterioro de 3,9%. 

 

En términos acumulados, es decir, entre enero y julio de 2016, el indicador registra un crecimiento 

de 2,7% respecto del mismo periodo de 2015. 

 
4. COYUNTURA FINANCIERA 

Comentario financiero 

Volver 

 

Tipo de cambio: El tipo de cambio cerró el viernes pasado en 680 pesos por dólar, aumentando 

14,3 pesos en comparación al cierre de la semana anterior. Ello se dio en un contexto de 

fortalecimiento del dólar a escala global, alzas de las tasas de interés en EE.UU., caída en el precio 

del cobre y algo más de volatilidad en los mercados financieros. 
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Pesos/Dólar Dólar/Euro Euro/Dólar Real/Dólar Pesos/Euro Yen/Dólar

Promedio 2014 570.0 1.3 0.8 2.4 757.2 105.7

Promedio 2015 654.2 1.1 0.9 3.3 726.1 121.0

Promedio I Trim.2015 624.4 1.1 0.9 2.9 703.8 119.1

Promedio II Trim.2015 617.8 1.1 0.9 3.1 683.2 121.4

Promedio III Trim.2015 676.2 1.1 0.9 3.5 752.2 122.2

Promedio IV Trim.2015 697.7 1.1 0.9 3.8 763.8 121.4

26-ago-16 665.9 1.1 0.9 3.2 750.9 100.6

29-ago-16 662.9 1.1 0.9 3.2 744.1 101.4

30-ago-16 671.3 1.1 0.9 3.2 750.8 102.0

31-ago-16 673.2 1.1 0.9 3.3 750.2 103.1

01-sep-16 678.6 1.1 0.9 3.3 757.0 103.4
02-sep-16 680.3 1.1 0.9 3.2 761.7 103.3

Variación absoluta 14.3 0.0 0.0 0.0 10.8 2.8

Variación porcentual 2.2% -0.7% 0.7% 0.3% 1.4% 2.7%

*Los valores están en función a las operaciones realizadas el día hábil anterior por empresas bancarias.

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

Variación semanal tipo de cambio nominal*
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Mercado bursátil: La Bolsa de Santiago cerró con una ligera pérdida este viernes en -0,06% 
semanal. Durante la semana pasada el IPSA cerró en 4.119 puntos, retrocediendo marginalmente 
respecto a la semana anterior. Con ello, el indicador anotó una variación mensual de 0,47% y 
acumula un avance anual de 14,33%. 
 

 

Fuente: CChC 

 

Tabla Financiera 
Volver 

Real

90 180 360 UF 360 BCP5 BCU5 BCP10 BCU10

Promedio 2012 6.2 6.5 6.3 3.5 5.3 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 2.3 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 2015 3.8 4.0 4.1 1.0 4.1 1.1 4.5 1.5 0.5 654.3 3,858.2

Promedio I Trim. 2015 3.6 3.7 3.6 1.1 3.9 1.1 4.3 1.3 0.4 624.4 3,882.6

Promedio II Trim. 2015 3.8 3.9 3.9 0.9 4.2 1.2 4.6 1.5 0.4 617.8 4,012.9

Promedio III Trim. 2015 3.8 4.0 4.0 0.6 4.1 1.0 4.6 1.5 0.5 676.2 3,798.8

Promedio IV Trim. 2015 4.2 4.6 4.7 1.6 4.3 1.3 4.5 1.5 0.6 697.7 3,742.5

29-ago-16 4.0 4.1 4.0 1.3 3.9 1.0 4.2 1.3 0.0 700.0 4,155.4

30-ago-16 4.0 4.0 4.0 1.3 3.9 1.0 4.2 1.3 1.2 709.8 4,140.7

31-ago-16 4.0 4.1 4.1 1.3 3.9 1.0 4.2 1.3 1.2 715.4 4,119.3

01-sep-16 4.0 4.1 4.0 1.3 3.9 1.0 4.2 1.3 1.3 711.3 4,120.8

02-sep-16 4.0 4.1 4.1 1.3 4.0 1.1 4.3 1.3 1.2 713.5 4,140.2

Promedio 4.0 4.1 4.0 1.3 3.9 1.0 4.2 1.3 1.0 710.0 4135.3

Fuente: CChC y ABIF.

IPSA
Libor 

180

Nominal

TAB

Tipo de 

cambio 

observado

Papeles libres de riesgo

Tasas Largas Mercado Secundario
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Finalmente, el índice de precios de commodities RJ/CRB cerró la semana con un retroceso de 3%, 
en línea con la volatilidad de los mercados internacionales, tanto en Estados Unidos como en China.  
 
En el caso de los metales, se observa una caída del precio del cobre de 1,1%, que llevó su valor 
hasta 2,07 dólares la libra. Respecto de los combustibles, en la semana destacó la caída del 
petróleo WTI y Brent (-1,7% y 5,0% respectivamente). 

 

COMMODITIES

Semana Mes* YTD 12 Meses

INDICES GLOBALES

Reuters/Jefferies CRB 181.1 -3.0% -1.5% 6.0% -8.5%

Baltic Dry Index 714.5 1.4% -4.9% 56.6% -20.2%
METALES

Cobre 2.07 -1.1% -3.1% 1.2% -11.3%

Oro 1,317.0 -0.8% -0.2% 20.5% 16.6%

Plata 19.0 1.9% -2.7% 35.7% 30.1%

Acero 22.2 -4.1% 9.3% 150.5% 21.3%

Niquel 9,722.7 -3.2% 0.8% 14.9% -1.5%

COMBUSTIBLES

Petróleo WTI 45.0 -5.0% -0.2% 31.1% -3.1%

Petróleo Brent 48.8 -1.7% -0.7% 37.6% -1.6%

Gasolina 24.3 -4.0% 0.5% -13.3% -25.6%

Gas Natural 2.8 0.3% -1.9% 18.8% 5.1%

Combustible Calefacción 1.4 -4.9% 1.8% 31.9% -11.3%

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

Valor al 4 de 

septiembre de 

Variación %

 


