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1. COYUNTURA INTERNACIONAL 
 

OCDE estima un mayor crecimiento mundial a partir de 2021 

Volver 

 

Según proyecciones de la Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económico (OCDE), 

este año el crecimiento de la economía global podría registrar la mayor expansión desde 2011. Así, 

el Producto Interno Bruto (PIB) crecería 3,9% en 2018, dos décimas más que lo proyectado en el 

informe previo. 

También revisó al alza las estimaciones para las grandes economías del mundo en 2018 y 2019, 

como se observa en la tabla siguiente. 

Crecimiento del PIB, variación anual (%) 

 

Fuente: Interim Economic Outlook, OCDE. 

Destacan las proyecciones de Estados Unidos (2,9%), China (6,7%) e India (7,2%), mientras que, en 

América Latina se observa una mayor previsión en Brasil (2,2%). 

Por su parte, la OCDE señaló en su comunicado los posibles riesgos comerciales ante los 

enfrentamientos de los países por las condiciones de comercio. Particularmente, el anuncio de la 

imposición de aranceles a la importación de acero y aluminio de EE.UU. amenaza con una posible 

represalia por parte de China y Europa, lo que podría generar una guerra comercial. 

Por lo demás, la institución propuso generar mayor dinamismo a los esfuerzos de reforma estructural 

de los países, principalmente en los impuestos, de modo de impulsar el empleo y el crecimiento 

inclusivo en el largo plazo, con el fin de mantener el crecimiento en el corto y mediano plazo. 

 



 

   

 
GERENCIA DE ESTUDIOS 

Estados Unidos: disminución de ventas minoristas apuntan a desaceleración económica 
Volver 

 

El Departamento de Comercio informó que las ventas minoristas de Estados Unidos disminuyeron 

0,1% en febrero, por tercer mes consecutivo, situación que no se observaba desde abril de 2012. 

Al excluir automóviles, gasolina, materiales de construcción y servicios alimenticios, el dato registra 

un alza de 0,1%. En tanto, los precios al productor subyacente aumentaron, impulsados por avances 

en los costos de servicios como hospedaje en hoteles, tarifas de aerolíneas y hospitalizaciones. Sin 

embargo, la situación apunta a una desaceleración del crecimiento económico en el primer trimestre. 

Por su parte, el Departamento del Tesoro informó que el país anotó un déficit fiscal de US$215 mil 

millones en febrero, el mayor registrado desde octubre de 2012. Los ingresos del gobierno bajaron a 

US$156 mil millones, 9% menos que en igual periodo de 2017, mientras que el gasto hasta US$371 

mil millones, un crecimiento de 2%. Esto, podría generar un aumento en la deuda del Fisco de 

EE.UU. 

Finalmente, según datos publicados por el Departamento del Trabajo el Índice de Precios al 

Consumidor (IPC) anotó una variación anual de 2,2% en febrero, dos décimas por sobre la meta de 

la Reserva Federal (Fed). En tanto, la inflación subyacente, que excluye alimentos y energía, 

alcanzó 1,8% en igual periodo. 

Ante este escenario, se espera un alza de la tasa rectora en la reunión de política monetaria de la 

próxima semana. Éste sería el primero de los tres movimientos de tasa proyectados para este año. 

Índice de Precios al Consumidor (CPI), variación porcentual 

 
1 Sin ajuste estacional. 

Fuente: News Release: Bureau of Labor Statistics, Departament of Labor U.S. 
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2. COYUNTURA NACIONAL 
 

Banco Central publica resultados de la encuesta de operadores financieros 
Volver 

De acuerdo a la encuesta quincenal realizada por el Banco Central a los operadores financieros1, el 
promedio de las expectativas de inflación de corto plazo (12 meses adelante), aunque con altibajos, 
se ha mantenido en torno a 2,5% anual desde la primera quincena de diciembre de 2017. Este 
resultado ha moderado la tendencia bajista de las expectativas de inflación observada, 
principalmente, hacia fines del año pasado. Por su parte, la tendencia central de las perspectivas de 
inflación de mediano plazo (24 meses adelante) registró 2,9% anual, cifra que, si bien resulta mayor 
en una décima respecto de su par estimado en la quincena anterior, se mantiene por varios meses 
bajo la meta establecida por el Banco Central.   

Encuesta Operadores Financieros: IPC 
(Variación anual, en %) 

 
1. Fuente: CChC en base a las estadísticas del Banco Central. 

En cuanto a la tasa de interés de política monetaria (TPM), los operadores financieros mantuvieron 
sin cambio sus expectativas para casi todos los horizontes de predicción (3, 6, 12 y 24 meses 
adelante) con relación a lo previsto en la encuesta anterior. Así, las estimaciones para la TPM 
oscilan en torno a 2,5% durante casi todo 2018. No obstante, nuestras estimaciones auguran que el 
proceso de retiro del estímulo monetaria iniciaría durante la segunda mitad del presente año. 

                                                 
1 La Encuesta de Operadores Financieros (EOF) se realiza con frecuencia quincenal y está dirigida a las personas 
responsables de las decisiones financieras de cada institución invitada a participar de esta encuesta. Dichas instituciones 
pertenecen a la industria bancaria local, a las administradoras de fondos de pensiones, compañías de seguros, 
corredoras de bolsa, agentes de valores, fondos mutuos y entidades extranjeras que operan activamente con Chile. 
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2. Expectativas de tasa de Política Monetaria (en %) 

 
3. Fuente: CChC en base a las estadísticas del Banco Central. 

Las expectativas de los operadores financieros en torno a la TPM son coherentes con la visión de 
los analistas económicos, según la encuesta de expectativas económicas del Banco Central. 

 

En cuanto a la evolución proyectada de la paridad peso-dólar, los operadores financieros ajustaron 
al alza sus expectativas de corto plazo respecto de lo previsto durante la primera quincena de 
febrero. En efecto, el tipo de cambio nominal bordearía 601 pesos por dólar durante los próximos 28 
días. Para fines de 2018 las estimaciones apuntan a 610 pesos por dólar, cifra que se mantiene 
invariable respecto de lo previsto en los primeros quince días del mes de febrero de 2018. 
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IPC de febrero registró nula variación mensual 

Volver 

 

El Índice de Precios del Consumidor (IPC) correspondiente al mes de febrero experimentó nula 

variación respecto de enero, según publicó el Instituto Nacional de Estadística durante la semana 

recién pasada. Con este resultado, al segundo mes del año el IPC acumula un alza de 0,5%, 

mientras que a doce meses se observa una variación de 2,0%.  

Respecto a sus componentes, se observó que ocho divisiones mostraron alzas mientras que los 

cuatro restantes incidieron negativamente. Las divisiones con mayores alzas fueron Transporte 

(0,6%), - explicado por alzas en Transporte de Pasajeros por Vías Urbanas y Carreteras (2,8%) y 

Combustibles y Lubricantes (1,4%) -, y Bienes y Servicios Diversos (0,5%) que fue incidido por 

Productos para el Cuidado e Higiene Personal (1,0%), destacando papel higiénico (2,5%), y Otros 

Servicios (0,5%).  

Por su parte, la principal incidencia negativa fue constatada por Alimentos y Bebidas No Alcohólicas 

(-0,6%), que presentó descensos en cuatro de sus once clases, siendo las más importantes Frutas (-

6,1%) y Aguas Minerales, Refrescos, Gaseosas y Jugos de Fruta (-3,3%).  

Respecto a otros productos, destacó la variación observada en Carne de Vacuno, que presentó un 

alza de 2,7% mensual, con variaciones de 2,9% en lo que va del año y 2,0% a doce meses. El 

incremento en el precio se debió al término de promociones aplicadas el mes anterior en algunas de 

las variedades presentes en la canasta. Gasolina, por su parte, aumentó 1,6% mensual con alzas de 

1,0% en lo que va del año y 3,7% a doce meses. Según lo señalado por la Empresa Nacional del 

Petróleo (ENAP) en sus informes semanales de precios de combustibles, el aumento en el precio fue 

empujado por una mayor demanda, mayores expectativas de consumo mundial de crudo, la fuerte 

caída en la producción de Venezuela –que ha sido compensada por los aumentos productivos de 

EE.UU.–, los descensos en los inventarios reportados por el Departamento de Energía de Estados 

Unidos, un debilitamiento del dólar estadounidense y la mantención de los recortes ejecutados por la 

OPEP y Rusia. 

 

Fuente: INE. 
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3. COYUNTURA SECTORIAL 
 

Alcalde de Valparaíso eleva propuesta de altura máxima para modificación del PRC 
Volver 
 
Este mes se cumplen ocho meses desde que la Municipalidad de Valparaíso ha postergado los 

permisos de edificación en dos polígonos en el interior de la superficie urbana de la comuna, los que 

suman casi 1.200 hectáreas - 37% de suelo normado -, quedando aún cuatro meses para terminar 

con esta restricción (hasta el 26 de julio 2018). 

 

Esta postergación se justifica en la modificación parcial del Plan Regulador Comunal (PRC), el que 

busca rescatar sobre todo aspectos relacionados a la existencia de zonas e inmuebles de valor 

patrimonial. Si bien la postergación restringe los permisos de construcción para proyectos de 

edificación que sobrepasen una altura de 12 metros - equivalentes a 3 pisos -, la discusión hasta 

ahora se encontraba en torno a la propuesta del alcalde de limitar la altura máxima de las nuevas 

edificaciones a los 7 metros - 2 pisos -, la cual ha sido refutada por lo concejales - encargados de 

aprobar la modificación parcial del instrumento normativo -, quienes defiende la altura que permite la 

construcción de 3 pisos. 

 

Desde hace dos semanas la discusión ha cambiado, ya que el alcalde y su equipo técnico han 

cambiado su propuesta original, elevando la altura máxima permitida para construir a los 12 metros 

en cerca del 50% del suelo a modificar - diferente a la propuesta original que posibilitaba esta altura 

en menos del 1% -, mientras que en el área restante se regirían alturas de entre 7 a 9 metros, 

dependiendo de la morfología. 
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Postergación de Permisos de Construcción actual (superficie color rojo), correspondiente a la zona de Modificación del PRC, 

en el interior del área urbana de Valparaíso (límite color rojo). 

 

Fuente: CChC. 

Con este cambio en la propuesta, los diálogos con el Concejo Municipal se retoman para la 

aprobación de la modificación del PRC, la cual debe ser entregada a más tardar en mayo a la 

SEREMI de Vivienda y Urbanismo, ya que esta dispone de 60 días para aprobarla, tiempo en el que 

culmina la actual postergación de permisos en la comuna. 

 
 
Avances del Programa Extraordinario de Integración Social y Reactivación Económica DS 116 
a febrero de 2018 
Volver 
 
Según registros de la División de Política Habitacional (DPH), a febrero de 2018 el Programa DS 116 
ya cuenta con 244 proyectos, por un total de 40.474 viviendas (92% de la oferta) con sus obras 
100% terminadas; por otro lado 18 proyectos por un total de 3.501 viviendas, se encuentran aún en 
ejecución con avanzados niveles de progreso en obra, representando únicamente 8% del total de 
viviendas que componen la oferta habitacional del Programa. Estas obras permiten la contratación 
directa de más de 7.000 puestos de trabajo y de más de 3.500 empleos indirectos2. 
 

 

                                                 
2 Según estudio de cálculos históricos del MINVU con las características del programa. 
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Estado de las obras sujetas al subsidio DS-116 
 

 
Fuente: CChC en base a informe emitido por la DPH 

 
Respecto a la incorporación de familias en los proyectos, esta continua un notorio crecimiento, 
senda marcada los últimos 12 meses, alcanzando a la fecha una velocidad de inscripción 
aproximadamente de 400 familias al mes. 
 
Al respecto se registran 40.235 familias incorporadas en proyectos DS 116, cifra que alcanza 91% 
de la oferta vigente. De estas inscripciones, 8.911 son familias con subsidio otorgado previamente, 
las cuales han reservado una vivienda (homologación de subsidios antiguos); y 31.324 familias 
postulantes sin subsidio previo, pero que cumplen las exigencias para ser beneficiarias del 
Programa, incorporándose en los distintos proyectos. 
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Inscripciones de familias al DS 116 - febrero de 2018 

Regiones Familias vulnerables Familias Sectores medios  Total Inscritos 

Arica y Parinacota 

Tarapacá 

Antofagasta 

Atacama 

Coquimbo 

Valparaíso 

O'Higgins 

Maule 

Biobío 

La Araucanía 

Los Ríos 

Los Lagos 

Magallanes 

Metropolitana 

81 

60 

80 

114 

259 

1.528 

1.031 

1.341 

1.838 

1.252 

158 

1.052 

59 

1.689 

412 

119 

219 

325 

951 

4.335 

2.833 

2.659 

5.054 

2.571 

456 

3.136 

111 

6.512 

 493 

179 

299 

439 

1.210 

5.863 

3.864 

4.000 

6.892 

3.823 

614 

4.188 

170 

8.201 

Total 10.542 29.693  40.235 

 
 

Fuente: CChC en base a informe emitido por la DPH 

 
Profundizando en la reserva de viviendas, del grupo de inscripciones “Con Subsidio”, es decir, 
aquellos postulantes que han homologado su cartón obtenido con anterioridad en proyectos DS 116, 
70% corresponden a familias vulnerables (6.222), concentrándose mayoritariamente (53%) en la 
RM, seguida por Valparaíso y la región de Biobío.  
 
Por otro lado, dentro de la inscripción de “familias nuevas” (sin subsidio previo) que postulan a los 
proyectos DS 116, predominan aquellas pertenecientes a sectores medios (31.324). Se observa que 
las regiones de Valparaíso, Biobío, Los Lagos y Metropolitana son las que concentran la mayor 
cantidad de inscripciones en esta categoría (62%). 
  
En este punto, es importante resaltar que, a la fecha, 100% de las viviendas disponibles para 
familias vulnerables, ya se encuentra vinculada a una familia. 
 
Finalmente, en el reporte al mes de febrero se observa un total de 22.100 subsidios pagados 
correspondientes a familias con beneficio anterior, o nuevas familias beneficiadas con el DS116; 
esto quiere decir que las familias ya cuentan con la escritura de su vivienda. 
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Subsidios pagados 
 

 

Región 

Familias sec. Medios   Familias sec. Vulnerables   
Total 

general 
DS 
01 

DS 
116 

Total Sec. 
Medios   

DS 01 
DS 
116 

DS 
174 

DS 
49 

Total Sec. 
Vulnerables   

Arica y 
Parinacota 

30 302 332 
  

24 33 0 22 79 
  

411 

Antofagasta 0 74 74   16 5 0 0 21   95 

Atacama 18 175 193   41 0 2 17 60   253 

Coquimbo 30 404 434   91 19 0 12 122   556 

Valparaíso 288 1.213 1.501   158 206 2 191 557   2.058 

O'Higgins 226 1.254 1.480   231 224 21 138 614   2.094 

Maule 195 1.719 1.914   277 457 75 147 956   2.870 

Biobío 197 2.622 2.819   301 651 148 290 1.390   4.209 

La Araucanía 122 1.387 1.509   158 338 2 329 827   2.336 

Los Ríos 64 266 330   34 59 0 53 146   476 

Los Lagos 62 1.875 1.937   237 191 2 267 697   2.634 

Magallanes 0 0 0   0 46 0 2 48   48 

Metropolitana 468 2.558 3.026   481 222 14 317 1.034   4.060 

TOTAL 1.700 13.849 15.549   2.049 2.451 266 1.785 6.551   22.100  
 

Fuente: CChC en base a informe emitido por la DPH. 
 

Superficie aprobada de permisos de edificación según destino acumulado a enero 

Volver 

 

Viviendas 

En enero, se han autorizado 803.539m2 para obras nuevas de viviendas a nivel nacional, según 

datos publicados por el INE, esto es 6,9% menor en comparación con el registro de 2017 cuando 

alcanzó 862.757m2.  
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Según región, las principales participaciones fueron: la Metropolitana con 392 mil m2 (48,8% del 

total), la de Valparaíso con 159 mil m2 (19,8%), la de Biobío con 83 mil m2 (11,2 %) y del Maule con 

42 mil m2 (5,2%). 

 

 

Industria, Comercio y Entidades Financieras  

Durante enero se han aprobado 184 mil m2 de superficie a nivel nacional, esto es 5,2% de mayor en 

comparación con el registro de igual periodo del año anterior, según publica el INE. 
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Servicios 

En enero se acumulan 80 mil m2 de superficie, esto es 21,9 % menor en relación con el registro de 

igual periodo de un año atrás cuando alcanzo 102 mil m2. 
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4. COYUNTURA FINANCIERA 

Comentario financiero 
Volver 

 
Tipo de cambio: El tipo de cambio cerró el viernes pasado en 603,5 pesos por dólar, retrocediendo 

1,68 pesos en comparación al cierre de la semana anterior. De esta manera, se evidencia cierta 

estabilidad respecto a lo evidenciado en semanas anteriores, en las cuales se exhibieron niveles por 

debajo de los 600 pesos por dólar. Sin embargo, la paridad cambiaria en lo más reciente se ha visto 

influída por una caída en el precio del cobre, y un fuerte aumento en la confianza de los 

consumidores en EEUU.  

 

En particular para la economía norteamericana, esta exhibió señales mixtas en el margen. Mientras 

las ventas tanto del comercio minorista como inmobiliarias han experimentado fuertes retrocesos, los 

indicadores de confianza y de actividad industrial continúan en niveles altos. La evolución de los 

precios continúa siendo favorables, en línea con las expectativas del mercado y con la trayectoria 

esperada por parte de la FED. Lo anterior da luces sobre una potencial alza en la tasa rectora en el 

corto plazo.  
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Mercado bursátil: Durante la semana pasada el IPSA cerró en 5.597 puntos, disminuyendo 0,7% 
respecto de la semana anterior. Con ello, el indicador anotó una variación mensual de -0,44% y 
acumuló un retroceso anual de -0,4%. 
 
Del mismo modo, en Wall Street se registraron pérdidas durante la semana, tanto el Dow Jones (-
1,5%) como el S&P 500 y el Nasdaq (-1,1% y -1,2%, respectivamente). Situación similar 
experimentaron los principales indicadores latinoamericanos (BOVESPA, SPBLPGPT, MEXBOL). 
Por el contrario, en Europa, los índices cerraron con leves ganancias, a la vez que los indicadores 
orientales exhibieron señales mixtas. 
 
Las acciones con mejor desempeño en el IPSA durante esta semana fueron Camanchaca (4,58%), 
Pacifico (4,4%) y Provida (3,17%). Por el contrario, los títulos de las compañías CFMEASCCHI (-
4,2%), SALFACORP (-3,3%) e INGEVEC (-2,6%) registraron las variaciones negativas más fuertes 
de la jornada. 
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Tabla Financiera 
Volver 
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Commodities: Indicadores semanales 
Volver 
 
Finalmente, el índice de precios de commodities RJ/CRB cerró la semana con un retroceso de 0,5%, 
en línea con el escenario de los mercados internacionales en Estados Unidos, Europa y China. 
 
En el caso de los metales, se observa que el precio del cobre avanzó 0,2%, alcanzando un valor de 
3,11 dólares la libra, aunque retrocediendo respecto de lo observado hacia inicios del año (-4,1%). 
 
Respecto de los combustibles, en la semana destacó la disminución del petróleo WTI (-0,6%) y Gas 
Natural (-0,4%). Por el contrario, Gasolina (0,6%) y Petróleo Brent (0,3%) registraron las principales 
variaciones positivas durante la semana.  
 

 
 

 

 

 

 


