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1. COYUNTURA INTERNACIONAL

BCE mantiene tasas de interés ante sefiales de recuperacion econdmica
Volver

De acuerdo a lo informado por el Banco Central Europeo la semana pasada, los tipos de interés
oficiales se mantuvieron sin cambios, registrando en 0,05% para operaciones de refinanciamiento, y
0,30% y -0,20% para préstamos y depésitos respectivamente. Esta medida se toma un dia después
que se informe sobre el crecimiento de la Eurozona durante el segundo trimestre (0,4%), el cual se
ubica en torno a las expectativas de mercado.

En cuanto al panorama economico, la entidad publico los resultados de la encuesta de expertos, que
apuntan a un crecimiento de 1,5% en 2015 y 1,7% para 2016, mejorando marginalmente respecto de
la Ultima medicién, en julio pasado. EI BCE también indico que hacia fines de afio se tomara una
decision respecto de la prolongacion del programa de compra de bonos (QE), el cual esta
programado para finalizar en septiembre de 2016.

ZONA EURO: INFLACION Y TASA DE POLITICA MONETARIA
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China recorta nuevamente su tasa de interés
Volver

Segun informacion oficial del Banco Popular de China (PBoC), a contar del viernes pasado la tasa
de politica monetaria del pais asatico bajé en 25 puntos base, quedando en 4,35% para los



GERENCIA DE ESTUDIOS ( ( h (

Coordinacion Econdmica CAMARA CHILENA DE LA CONSTRUCCION

préstamos y 1,5% para depodsitos. Adicionalmente, la entidad decidi6 recortar la tasa de reservas
(encaje), liberando de esa forma US$ 90.000 millones dentro del sistema financiero, en un escenario
de salida de capitales extranjeros durante las ultimas semanas.

La decision tomada por la autoridad monetaria china tiene directa relacion con la desaceleracion
economica que experimenta el gigante asiatico en lo mas reciente, lo cual se refleja en las ultimas
cifras que muestran un crecimiento interanual que alcanzé 6,9% durante el tercer trimestre, el mas
bajo en seis afios. En el comunicado oficial, el PBoC hace énfasis en la compleja situacion
domestica e internacional, enfatizando que se continuara con un uso flexible de la politica monetaria
para asegurar un crecimiento estable.

China: indice de Precios al Consumidor (var. anual)
y Tasa de Politica Monetaria
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2. COYUNTURA NACIONAL

Sube desocupacion en el Gran Santiago, alcanzando 7,1% en septiembre
Volver

El Centro de Microdatos de la Universidad de Chile publico esta semana su informe trimestral de
empleo en el Gran Santiago. Dentro de sus principales resultados destaca que el desempleo alcanz6
7,1% en septiembre pasado, lo que equivale a 229.700 personas desocupadas. Esta cifra presenta
una variacién positiva de 1,2 puntos porcentuales a doce meses, y de 0,6 pp. en comparacidn a junio
de 2015.
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El instituto emisor destaca que el desempleo observado es el mas elevado de los ultimos 24 meses,
y representa el mayor incremento a doce meses registrado desde 2009. Este importante aumento
revelaria un proceso de ajuste del mercado laboral, en mayor consistencia con el escenario
macroecondmico actual.

La evolucion de la tasa de desempleo en doce meses esta explicada fundamentalmente por un
crecimiento anual del empleo en torno al 3%, el que fue inferior al crecimiento de la fuerza de trabajo
en el mismo periodo (4,3%). Al analizar el crecimiento del empleo por categoria ocupacional se
observa un aumento neto tanto en el trabajo asalariado (Obreros y Empleados) como el no
asalariado (por Cuenta Propia y Empleadores).

Los Asalariados registraron una variacion positiva a 12 meses de 1,2%, donde el incremento de los
Obreros (5,4%) supera la baja registrada en Empleados (-2,2%). Por otra parte, los trabajadores por
Cuenta Propia registraron un incremento de 4,3%, complementado por el alza de los Empleadores
(44,1%). La suma ponderada de estas dos categorias exhibe un incremento en 12 meses de 8,4%.
Por lo tanto el incremento de los empleados se explica en mayor parte por el alza del empleo no
asalariado.

Por otro lado, se registra un aumento de la fuerza de trabajo primaria (jefes de hogar entre 25 y 54
afios) de 2 pp., como en la fuerza de trabajo secundaria, de 0,9 pp., ambos respecto septiembre
2014. Al comparar con la medicidn de junio de 2015, se puede apreciar una variacion de la fuerza de
trabajo primaria de 1,8 pp., mientras que para la secundaria se registra un alza de 0,1 pp. en el
mismo periodo.

Al analizar por sector econémico, el aumento en el empleo total es explicado por las alzas en
Servicios Comunales y Sociales (13,8%) Servicios Personales y de Hogares (5,3%) Construccion
(3,7%), Industria Manufacturera (2,4%) y Servicios de Gobierno y Financieros (1,3%). Por otra parte,
las mayores caidas en el empleo se registraron en los sectores de Transporte y Otros (-9,8%) vy
Comercio (-1,2%).

Asimismo, el porcentaje de la poblacién en edad de trabajar que se reporté ocupada alcanzé 58,6%,
porcentaje superior en 1,7 pp. al registrado en julio de 2015 y mayor en 1,1 pp. respecto el mismo
periodo del afio anterior.

Finalmente, durante el mes de septiembre un 11,1% de los hogares tenia al menos un desempleado.
Esta cifra es superior en 2,8 pp. a la observada un afio atras (8,8%). De estos hogares, un 8,3% si
registraba algun otro miembro del hogar con empleo, mientras que un 2,8% no presentaba personas
ocupadas en el hogar (1,1 pp. mayor que hace 12 meses).
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TASA DE DESOCUPACION
(%)

Sep-13 Dic-13 Mar-14 Jun-14 Sep-14 Dic-14 Mar-15 Jun-15 Sep-15
Total 59 6,2 6,3 6,6 59 6,5 6,6 6,5 i1

Hombres 57 | 56 | 57 | 64 | 56 | 63 | 59 | 65 | 68
Mujeres 63 | 67 | 70 | 69 | 63 | 68 | 80 | 64 | 75

Fuerza de Trabajo Primaria (*) 3,6 3.7 36 43 40 3,7 44 472 6,0
Fuerza de Trabajo Secundaria 7,0 74 76 77 6,7 79 79 75 76
Nota: (*) Fuerza de Trabajo Primaria incluye solo a jefes de hogar entre 25 y 54 afios.

TASA DE PARTICIPACION LABORAL
(%)

Sep-13 Dic-13 Mar-14 Jun-14 Sep-14 Dic-14 Mar-15 Jun-15 Sep-15

Tota 500 | 612 | 612 | 603 | 611 | 623 | 610 | 609 | 631

Hombres
Mujeres

Fuerza de Trabajo Primaria (%)
Fuerza de Trabajo Secundaria
Nota: (*) Fuerza de Trabajo Primaria incluye solo a jefes de hogar entre 25 y 54 afos.

MAGNITUD DE LA CESANTIA SEGUN POSICION OCUPACIONAL
(%)

Posicion ocupacional Sep-13 | Dic-13 Mar-14 Jun-14 Sep-14 Dic-14 Mar-15 Jun-15

Empleadores

Trabajadores por cuenta propia
Empleados

Obreros

Familiares no remunerados

Banco Central publica resultados de expectativas econdmicas
Volver

De acuerdo a la encuesta de expectativas econémicas publicada en octubre por el Banco Central
(BC), la mediana de las predicciones inflacionarias a diciembre de 2015 disminuyé en una décima
respecto de lo observado en la encuesta inmediatamente anterior, quedando asi en torno a 4,6% en
doce meses.

Por su parte, la tasa de variacion anual del IPC —prevista por los analistas a un horizonte temporal
de un afo- bordea 3,5%, cifra inferior a su simil observado en la encuesta de septiembre pasado
(3,7%). Asimismo, el crecimiento anual del IPC estimado para diciembre de 2016 experimenté una
baja de una décima, hasta anotar 3,4%. En tanto, la inflacion esperada dentro de dos afios
(horizonte implicito de politica monetaria) se mantiene en la meta de 3% anual, aunque con un
sesgo al alza —segun el rango de estimacion de los analistas consultados. Este ltimo resultado es
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coherente con lo esperado por los operadores financieros para el horizonte de politica monetaria (24
meses), segun se desprende de la encuesta quincenal publicada por el Banco Central.

Expectativas de la inflacion del IPC (variacion anual, en %)

Figura 1. EEE: Inflacion a diciembre de 2015 Figura 2. EEE: Inflacidn a diciembre de 2016
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Figura 3. EEE: Inflacion a 12 meses Figura 4. EEE: Inflacion a 24 meses
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Figura 5. EOF: Inflacion a 12 y 24 meses
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EEE= Encuestas de expectativas econémicas.
EOF= Encuesta de operadores financieros.
Fuente: CChC en base a las estadisticas del Banco Central.

Por otro lado, a partir de las encuestas de expectativas se desprende que los analistas y operadores
financieros estiman que la autoridad monetaria aumentara paulatinamente la TPM hasta bordear 4%
anual en 2017.
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Evolucién TPM y expectativas (en %)
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Nota: La estimacion CChC estd basado en un modelo Neokeynesiano reducido (4 ecuaciones: la oferta agregadas, la demanda
agregada, una regla de politica monetaria y una ecuacidn de tipo de cambio real).

Fuente: CChC en base a estadisticas del BCCh.

Expectativas TPM de operadores financieros (1era. Quincena Agosto 2014)
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Fuente: Banco Central.

En cuanto a la paridad peso-ddlar, los operadores financieros anticipan que el tipo de cambio
alcanzaré los 690 pesos hacia el cierre de 2015. En el mas corto plazo (tres meses adelante) las
expectativas del tipo de cambio oscilan en un rango de 688-692 pesos por dolar’.

'Basado en el rango de la encuesta de operadores financieros para un horizonte de
prediccion de tres meses.
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Expectativas de tipo de cambio nominal
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Por ultimo, la mediana de las expectativas de crecimiento del PIB para 2015 se ubico en 2% anual,
cifra algo menor a la estimada en septiembre pasado (2,2%) y acompafiada de una menor
incertidumbre en su rango de estimacion. En tanto, las proyecciones de crecimiento para el PIB de
2016 disminuyeron dos décimas con relacion a su simil observado en la encuesta anterior,
quedando en 2,4% anual con un ligero sesgo a la baja. Para un horizonte de dos afios, las
expectativas apuntan a un crecimiento cercano a 3% y también revelan un sesgo bajista.

EEE: Expectativas de crecimiento del PIB de 2015
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EEE: Expectativas de crecimiento del PIB de 2016
(Variacion anual, en %)
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EEE= Encuestas de expectativas econémicas.
Fuente: CChC en base a las estadisticas del Banco Central.

EEE: Expectativas de crecimiento del PIB de 2017
(Variacion anual, en %)
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EEE= Encuestas de expectativas econémicas.
Fuente: CChC en base a las estadisticas del Banco Central.

3. COYUNTURA SECTORIAL

Desempleo en sector Construccion alcanza 7,9% en el Gran Santiago durante septiembre
Volver

El Centro de Microdatos de la Universidad de Chile publicé esta semana su informe trimestral de
empleo en el Gran Santiago. Para el sector Construccion, el desempleo alcanza 7,9% en septiembre
de 2015, 1,3 pp. mayor a lo registrado durante junio de 2015, pero manteniéndose 1 pp. menor a lo
observado en septiembre del afio anterior. Por otro lado, en doce meses el empleo en el sector
construccion registré un aumento de 3,7%.
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Por otro lado, el ingreso promedio nominal en el sector construccion anoté $563,3 mil pesos durante
agosto de 2015, registrando una variacion de 9% respecto a mayo de 2015 y de -5,1% en
comparacion con el ingreso promedio registrado en agosto de 2014. Se reporta un ingreso laboral
por hora de $3.014 pesos durante agosto. Esto representa un 10,3% de variacion respecto a mayo
de 2015, y -5,7% respecto agosto de 2014.

Tasa de Cesantia por Rama de Actividad Econémica
Septiembre 2015
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83% de los contratos MOP a septiembre son obras de arrastre
Volver

Segun informacién de la Direccion de Planeamiento, organismo dependiente del Ministerio de Obras
Publicas, a septiembre de 2015 la totalidad de los contratos celebrados por parte de las distintas
direcciones o programas del MOP ascienden a $ 1.529.731 millones, de los cuales 83% se le
atribuye a obras de arrastre?.

Direccion, servicio o Monto Aios
programado ] 2015 % arrastre
programa anteriores
2015

Agua potable rural 90.397 60.292 30.105 67%
Adm.Sist.Concesiones 232.367 149.274 83.093 64%
Aeropuertos 36.463 27.423 9.040 75%
Arquitectura 13.415 4.655 8.761 35%
Obras Portuarias 64.436 51.888 12.548 81%
Obras Hidraulicas 119.122 83.140 35.982 70%
Vialidad 967.407 895.332 72.075 93%
Otras direcciones 5.931 3.651 2.281 62%
Total 1.529.539 1.275.655 253.884 83%

Fuente: CChC en base a cifras DIRPLAN.

De acuerdo a las direcciones que representan un mayor nivel de arrastre, destaca la Direccién de
Vialidad (93%) y la Direccion de Obras Portuarias (81%), mientras que la Direccion de Arquitectura
posee la mayor cantidad de proyectos “nuevos” en relacion a la suma asignada a contratos ya en
marcha de manera previa al presente afio (35%).

En términos regionales, las zonas que se componen principalmente por concepto de obras de
arrastre corresponden a Los Lagos, Biobio, la Araucania y los Rios, las cuales tienen que ver
principalmente con obras de mejoramiento y conservacion vial ya existentes. Por otro lado, los
desembolsos asociados a obras correspondientes al afio en curso tienen que ver no necesariamente
con inversion fisica, sino que con pagos y convenios complementarios asociados a concesiones ya
existentes. Destacan, sin embargo, la restitucion de los caminos asociados al aluvion que afecté a la
regién de Tarapaca, contrato actualmente en adjudicacion y esperado a iniciar obras en el mes de
octubre.

2 El monto incluye sobre programacién respecto del presupuesto decretado a la fecha. Se
definen obras de arrastre como todos los contratos con fecha de licitacion previas al afio en curso.
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indice de Despachos Fisicos Industriales avanza 3,2% anual en agosto
Volver

En el mes de agosto el indice de Despachos Fisicos Industriales mostré un avance de 2,6% mensual
y de 3,2% respecto a igual mes del afio anterior. Cifras medidas en su promedio trimestral mévil de
la serie desestacionalizada. En términos acumulados, es decir, desde enero a agosto, el indicador
registra un retroceso de 4,7% en 2015 respecto a igual periodo de 2014.

INDICE DE DESPACHOS FiSICOS INDUSTRIALES
(PROMEDIO MOVIL TRIMESTRAL DE LA SERIE DESESTACIONALIZADA)
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Comienza programa de Habitabilidad Rural del MINVU
Volver

Mejorar las condiciones de habitabilidad de familias que residan en cualquier lugar del territorio
nacional en zonas rurales o en localidades urbanas con menos de 5.000 habitantes, es el objetivo
del nuevo Programa de Habitabilidad Rural anunciado por el Ministerio de Vivienda y Urbanismo.

Actualmente, segun el Instituto Nacional de Estadisticas, y de acuerdo a los criterios OCDE, la
poblacion rural en Chile representa el 35% de la poblacion total del pais, es decir, corresponde
aproximadamente a 6 millones de personas. La mayor concentracién de poblacidén rural se


file:///C:/Users/jcaro/Downloads/850%20MINVU%20Atacama.docx%23_top
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encuentra en las regiones del Maule (31,2%), La Araucania (30,9%), O’Higgins (28,1%) y Biobio
(17,8%).

El Programa esta destinado preferentemente a atender a las personas que presenten condiciones de
déficit de habitabilidad establecidas conforme al siguiente cuadro normativo:

Déficit de Habitabilidad

Condicién Variable Indicador
Allegamiento Nucleo allegado
Hacinamiento Critico (5 o mas hab./dorm.)
Tipo de vivienda Mediaagua
Choza, rancho, ruca o situacion de calle
Inhabitable
Provision de agua Con llave fuera de la vivienda, no tiene sistema o acarrea
Eliminacion de Letrina, cajon sobre pozo negro, cajon sobre acequia,
excretas cajon conectado a otro sistema o no tiene.
Hacinamiento Medio (entre 2,5y 4,9 hab./dorm.)
Tipo de vivienda Pieza dentro de la vivienda
Casa con piso de tierra
Tipo de vivienda Departamento con piso de tierra

No informado

Fuente, Decreto N°10 Articulo 1, MINVU, “REGLAMENTA PROGRAMA DE HABITABILIDAD RURAL"

Este programa posee un enfoque diferente a los impartidos con anterioridad por el MINVU; teniendo
como objetivo el abordar las carencias de habitabilidad que existen en el sector rural de manera
simultanea, considerando en su disefio, la totalidad de los componentes de construccion de nuevas
viviendas, mejoramiento de entorno y de equipamiento comunitario, a través de tres modalidades:

o Construccion de viviendas nuevas:
o Construccion de Conjunto Habitacional (entre dos y 60 viviendas)
o Construccion en sitio residente
o Mejoramiento o ampliacion de viviendas:
o Mejoramiento de la vivienda (estructurales; mantencion de servicios basicos;
acondicionamiento térmico; eficiencia energética e hidrica)
o Construccion o ampliacion de la vivienda (cocina; bafio; dormitorio; recintos
complementarios)
o Mejoramiento del entorno y equipamiento comunitario:
o Mejoramiento del entorno inmediato (donde se emplaza la vivienda)
o Construccion y/o mejoramiento del equipamiento y entorno comunitario (areas
verdes, plazas, juegos infantiles, otros)
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El Programa de Habitabilidad Rural contempla “subsidios base”, para financiar las distintas tipologias
de proyectos, y “subsidios complementarios”, disefiados para financiar los mayores costos de
construccion existentes en las areas rurales. La estructura de los subsidios (en UF) es la siguiente:

. . Mejoramiento del
. v " Mejoramiento y o
Modalidad | Construccion de vivienda s " entorno y equipamiento
ampliacion de vivienda o
comunitario

Construccion
Entorno ylo
inmediato  mejoramiento
dela del entorno y
vivienda  equipamiento
comunitario

Construccion  Construccion  Mejoramiento  Ampliacién
1[I ER  de conjunto  en sitio del dela dela
habitacional ~ residente vivienda vivienda

[ Quintil | [T/ 500
[ Quintil Il | 570 500
[ Quintil 11l [T 450 90 120 90 25
300 300
150 150

Fuente, Decreto N°10 Articulo 9, MINVU, “REGLAMENTA PROGRAMA DE HABITABILIDAD RURAL”

Segun el ex-presidente de la Comisién de Vivienda del Senado, Fidel Espinosa, aseguré que se en
el presupuesto del afio 2016 se contemplaran mas de 7 mil subsidios para el mundo rural, bajo esta
modalidad.
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4, COYUNTURA FINANCIERA

Comentario financiero
Volver

Tipo de cambio: El tipo de cambio cerré el viernes pasado en 691,6 pesos por délar, subiendo
en 16 pesos en comparacion al cierre de la semana anterior. Con ello, la depreciacion acumulada en
2015 llega a 12%.
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Variacion semanal tipo de cambio nominal*

Pesos/Délar Délar/Euro Euro/Délar Real/Délar Pesos/Euro Yen/Délar

Promedio 2013 495.0 13 0.8 2.2 657.5 97.5
Promedio 2014 570.0 13 0.8 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 Ill Trim.2014 576.3 13 0.8 2.3 764.7 103.8
Promedio IV Trim.2014 598.2 13 0.8 2.5 748.1 114.1
16-oct-15 675.6 11 0.9 3.8 769.8 118.6
19-oct-15 673.9 1.1 0.9 3.8 767.1 119.4
20-oct-15 679.3 1.1 0.9 3.9 769.1 119.5
21-oct-15 684.2 1.1 0.9 3.9 776.6 119.9
22-oct-15 692.7 1.1 0.9 3.9 786.3 119.9
23-oct-15 691.6 1.1 0.9 3.9 769.9 120.6
Variacion absoluta 16.0 0.0 0.0 0.1 0.2 2.0

a5 2% 2% 0m6 1

*Los valores estan en funcidn a las operaciones realizadas el dia hdbil anterior por empresas bancarias.
Fuente: CChC en base a datos del Banco Central de Chile.

Mercado bursatil: Durante la semana pasada el IPSA cerrd en 3.896,0 puntos, cayendo 2%,
mientras que sus pares en los mercados emergentes mostraran un desempefio al alza (MSCI
Emergentes 1,6%, Brasil 0,7%, Colombia 0,4%, México 1,5% and Peru 1,8%). Dentro del IPSA,
CENCOSUD, SONDA y ENERSIS estuvieron entre las acciones mas fuertes durante la semana. Por
otro lado, IANSA, CAP y SOQUICOM mostraron un rendimiento significativo a la baja.
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Volver
TAB Tasas Largas Mercado Secundario
Nominal Real Papeles libres de riesgo i Tipo de
Lllg%r cambio IPSA
90 180 360 |UF360| BCP5 | BCUS | BCP10 | BCU10 observado

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 31 5.2 23 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 4.7 2.0 4.8 1.9 5.0 2.0 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 1.9 0.3 553.6 3,889.4
Promedio Ill Trim. 2014 3.9 3.9 3.8 13 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 17 4.1 1.4 4.5 1.6 0.3 598.2 3,874.4

19-oct-15 4.0 4.4 4.5 1.4 4.2 1.2 4.5 1.5 0.5 673.9 3,812.4

20-oct-15 4.0 4.4 4.5 1.5 4.2 1.2 4.5 1.5 0.5 679.3 3,822.3

21-oct-15 4.0 4.4 4.5 1.5 4.2 1.2 4.5 1.5 0.5 684.2 3,834.4

22-oct-15 4.0 4.3 4.5 1.5 4.2 1.2 4.5 1.5 0.5 692.7 3,873.4

23-oct-15 4.1 4.4 4.5 1.5 4.2 1.2 4.5 1.5 0.5 691.6 3,896.0
Promedio | 40 | 44 | 45 [ 15 | 42 | 12 [ 45 [ 15 | 05 | 6844 | 38477 |

Fuente: CChCy ABIF.

Commodities: Indicadores semanales

Volver

Finalmente, el indice de precios de commodities RJ/CRB cerrd la semana con una baja de
1,8%. En el caso de los metales, se observa una reduccion del precio del cobre de 1,9%, que
llevo su valor hasta 2,36 dolares la libra. Respecto de los combustibles, en la semana destacd

el menor precio del petroleo Brent y la gasolina (4,4%).

COMMODITIES

INDICES GLOBALES

Reuters/Jefferies CRB

Baltic Dry Index
METALES

Cobre

Oro

Plata

Acero

Niquel
COMBUSTIBLES
Petréleo WTI
Petréleo Brent
Gasolina

Gas Natural

Combustible Calefaccion

Variacion %

Valor al 25 de

octubre de 2015 Semana
195.8 -1.8%

769.8 -1.8%

2.36 -1.9%

1,168.8 -0.7%

15.8 -1.3%

13.2 -3.7%

10,326.9 -1.5%

45.2 -3.8%

48.5 -4.4%

29.7 -4.4%

2.4 -3.1%

1.5 -2.2%

Mes* YTD 12 Meses
0.8% -13.3% -27.9%
-8.3% 4.1% -30.6%
-0.3% -14.4% -21.7%
3.3% -3.7% -5.7%
7.0% -3.9% -8.5%
-16.4% -53.6% -67.1%
4.0% -32.0% -31.8%
2.3% -6.9% -44.7%
2.2% -8.5% -43.5%
-2.0% -5.1% -40.1%
-7.5% -17.4% -35.7%
-2.4% -15.0% -41.3%

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



