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N° 901 
Semana del 28 de marzo al 01 de abril de 2016 

T E M A R I O  
 
 
1. COYUNTURA INTERNACIONAL 

 

 Banco Popular de China inyecta 100.000 millones de yuanes al sistema 
financiero. 
 

 BC de Brasil revisa su estimación de PIB 2016 desde 1,9% a 3,5% y 
espera inflación de 6,6% en 2016. 

 
 
2. COYUNTURA NACIONAL 

 

 Contribución de la actividad turística total asciende a 10,2% del PIB en 
2015. 
 

 Tasa de desocupación en febrero alcanzó 5,9%.    
 

 Gobierno anuncia paquete de 22 medidas pro crecimiento.    
 

 Banco Central: PIB crecerá en un rango de 1,25%-2,25% en 2016. 
 

 
3. COYUNTURA SECTORIAL 

 

 Sofofa: producción industrial creció 2,5% en febrero gracias a día 
adicional por año bisiesto.    
 

 Superficie Acumulada de Permisos de Edificación en febrero disminuye 
24,4%. 
 

 
4. COYUNTURA FINANCIERA  
 

 Comentario financiero  

 Tabla financiera  
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1. COYUNTURA INTERNACIONAL 

 

Banco Popular de China inyecta 100.000 millones de yuanes al sistema financiero 
Volver 
 
De acuerdo a lo informado por el Banco Popular de China (PBoC), la semana pasada continuaron 
las inyecciones de liquidez hacia el mercado financiero, las que alcanzaron un peak el día miércoles, 
entrando 100.000 millones de yuanes (15.400 millones de dólares), a través de operaciones de 
recompra inversa (repos), las cuales se suman a las operaciones realizadas en los días anteriores, a 
fin de poder integrar mayores facilidades de crédito en el mercado. Las operaciones tienen 
vencimiento de una semana y se entregaron al mercado a una tasa de interés de 2,25%.    
 
La medida se sustenta en una situación de liquidez compleja que se atribuye al inminente 
vencimiento de operaciones repo efectuadas en semanas anteriores y la necesidad del sector 
financiero de cumplir con la normativa de reservas al cierre del primer trimestre, que obliga a los 
bancos a aumentar sus reservas. Con todo, las tasas interbancarias de Shanghai (shibor) habían 
aumentado fuertemente el día martes, evidenciando lo anterior. 
 
 

Tasa de Interés Interbancaria de Shanghai (a dos semanas) 
 

 

Fuente: shibor.org 
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BC de Brasil revisa su estimación de PIB 2016 desde 1,9% a -3,5% y espera inflación de 6,6% 
en 2016. 
Volver 
 
El Banco Central (BC) de Brasil revisó su estimación para el rendimiento del PIB en 2016, el cual  
disminuyó desde un 1,9% a una contracción del 3,5%, según el informe de inflación trimestral 
emitido en marzo. 
 
Este descenso más agudo, dice el BC, incorpora la reciente evolución de los indicadores de la 
actividad económica. Con la excepción del sector externo, todas las otras estimaciones de la oferta y 
la demanda, empeoraron entre el informe publicado en diciembre de 2015 y el presentado este 
jueves. 
 
Después de caer un 6,2% en el año 2015, se espera que el PIB de la industria baje otro 5,8% este 
año, es el tercer descenso anual consecutivo. 
  
El BC pronostica una disminución de 8% para la producción de la industria manufacturera y un 4,7% 
para la industria minera, destacando el impacto de la caída en la producción de mineral de hierro, 
debido a la paralización de la actividad Samarco en Mariana. 
 
Además, el BC estima que la inflación anual medida por el índice nacional de precios al consumidor 
(IPCA) debe cerrar 2016 en el 6,6% y a 4,9% en 2017 y en 4,5% durante el primer trimestre de 2018.  
 
Este es el camino de la inflación en el escenario de referencia del Banco central, que considera la 
tasa de interés de referencia en 14,25% anual. 
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2. COYUNTURA NACIONAL 

Contribución de la actividad turística total asciende a 10,2% del PIB en 2015 
Volver 
 
Según información publicada por el Consejo Mundial de Viajes y Turismo (WTTC, por sus siglas en 
inglés), en 2015 la contribución total de la actividad turística en Chile ascendió a US$22.760 
millones, aproximadamente 10,2% del PIB asociado al año mencionado.  
 
Tal participación se subdivide en tres fuentes de acuerdo a su contribución directa, indirecta o 
inducida. La participación directa en 2015 fue de 3,4% del PIB, lo cual refleja la actividad económica 
generada por industrias como hoteles, agencias de viajes, aerolíneas y otros servicios de transporte 
de pasajeros. Adicionalmente, incluye a la industria gastronómica y de ocio inherentes al sector. La 
siguiente figura exhibe la evolución de la participación directa de la actividad turística sobre el PIB en 
Chile. 

Participación directa de la actividad turística (% PIB) 
 

 
Fuente: WTTC. 

 
Como se observa, se espera que a 2026 esta contribución ascienda hacia 3,5 puntos del PIB 
aproximadamente.  
 
Respecto de la descomposición de las contribuciones mencionadas, la directa representa un tercio 
del total de la actividad generada, es decir, adicionando los componentes indirectos e inducidos.  
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Descomposición de la actividad en viajes y turismo (% Participación) 

 
Nota: La suma de las participaciones cadena de oferta, inversión y gasto público corresponden a la fuente 
indirecta de gasto. 
Fuente: WTTC. 

 
Respecto del origen del gasto según residente (directo),  la participación es principalmente interna 
respecto de visitantes extranjeros, con 81% y 19%, respectivamente.  
 
En relación a comparaciones internacionales, Chile se ubica sobre el promedio mundial y continental 
en cuanto a la participación total de la actividad turística, posicionándose en el lugar número 85 de 
184 países, cercano a países como Cuba y Perú. Sin embargo, su mejor posición se encuentra al 
considerar la contribución de la actividad a la inversión de capital, siendo de 10,8% ubicándose en el 
lugar 42.  
 
Finalmente,  el crecimiento anual de la contribución total de la actividad ha crecido sostenidamente 
desde 2011, promediando 8% de crecimiento anual durante el período. Para 2016, se espera que 
crezca en torno al 3%.  
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Crecimiento anual de la contribución total de las actividades turísticas (%) 
 

 
Nota: Corresponde a crecimiento real. 

Fuente: WTTC. 
 

 

Tasa de desocupación en febrero alcanzó 5,9%  
Volver 
 
La tasa de desocupación del trimestre móvil diciembre-febrero apunto 5,9%, registrando un aumento 
de 0,1 puntos porcentuales (pp.) en el margen y 0,2 pp. en doce meses, según informó el Instituto 
Nacional de Estadística (INE). Este aumento trimestral fue consecuencia de la caida de los 
Ocupados (-0,4%) y de la Fuerza de Trabajo (-0,3%), mientras que los Desocupados aumentaron 
1,0%. 
 
Los sectores que más incidieron en la caida  en el margen de los Ocupados fueron Enzeñanza (-
4,7%), Industria Manufacturera (-2,9%) y Otras actividades y servicios (-4,4%). Por otro lado, las 
principales positivas se consignaron en Agricultura (3,1%), Hoteles y Restaurantes (2,7%) y 
Transporte y Comunicaciones (1,3%). Anualmente, el aumento de los Ocupados fue liderado por 
Construcción (12,3%), Hoteles y Restaurantes (11,5%) y Comercio (1,8%). 
 
Al analizar los resultados por categoría ocupacional, destaca que la principal incidencia en el alza 
anual de los Ocupados la registra el empleo por Cuenta Propia (6,0%) explicado tanto por hombres 
como mujeres pertenecientes a las categorias de Trabajadores no Calificados y Vendedores de 
Comercio y Mercados, quienes desarrollan trabajos en la casa del cliente o en su propio hogar. Le 
siguen los Asalariado, con un incremento de 1,4% respecto febrero de 2015, alza explicada por 
trabajadores en empresas de entre 50 y 199 personas junto a personal de Servicio Domestico que 
registró por segundo mes consecutivo alza (4,1%). Al observar las variaciones en el margen, se 
revela que la destrucción de empleo fue apuntalada por el segmento Cuenta Propia (-2,6%) 
Empleadores (-4,3%), y Familiar no Remunerado (-2,8%).  
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Por otro lado, destaca en los resultados de febrero el descenso, por segundo mes consecutivo,  de 
2,4% en los trabajadores sin contrato escrito (acuerdo de palabra), alcanzando el 13,7% del total de 
asalariados del país, descenso explicado principalmente por hombres (-3,8%) relacionados a los 
sectores de Industria Manufacturera y Comercio. Asimismo, los asalariados con contrato definido 
experimentaron el primer aumento en tres meses (2,1%), alcanzando el 30,6% de los Asalariados, 
aumento apuntalado tanto por hombres como mujeres ligados al rubro de la Construcción. 
 
Respecto a los Ocupados a tiempo parcial registraron un aumento de 1,8% en doce meses, mientras 
que los Ocupados que trabajan exceso de horas ( más de 45 horas de la semana) experimentaron 
una caída anual de 4,2%. 

 
 
Finalmente, respecto a la población Fuera de la Fuerza de Trabajo (inactivos), esta aumentó 1,8% 
anual, incidida principalmente por el aumento de mujeres (2,1%), en la categoría de Inactivos 
Habituales. En la misma línea, los hombres lideran la intensión de ingresar al mercado laboral,  
registrando un aumento de 1,8% en los Inactivos Potencialmente Activos.   
 

 

 



 
GERENCIA DE ESTUDIOS 

Coordinación Económica 

 

 

 

Gobierno anuncia paquete de 22 medidas pro crecimiento  
Volver 

 
En una declaración conjunta, el ministro de Hacienda, Rodrigo Valdés y su par de Economía, 
Fomento y Turismo, Luis Felipe Céspedes, anunciaron la creación de 22 medidas cuyo objetivo 
específico es el aumento de la productividad y ampliar la capacidad de crecimiento de la economía.  

 
Estas iniciativas se centran principalmente en un mayor acceso a financiamiento por un monto 
estimado de hasta US$ 8.000 millones de dólares, sin embargo, se sostienen sobre tres pilares; el 
financiamiento ya mencionado, promoción de la exportación de servicios y la simplificación de 
trámites asociados al emprendimiento y la inversión.  

 
Dentro de los ejes de las facilidades de financiamiento, destacan las medidas asociadas con la 
inversión de las compañías de seguro y fondos de pensiones en proyectos de infraestructura. En su 
carácter de anuncio, todavía no poseen forma en cuanto a la modalidad de acceso por parte de los 
fondos, sin embargo, tomaría más sentido la participación en el Fondo de Infraestructura, próximo a 
crear por parte de la Autoridad, o la forma de financiamiento mediante la diversificación de 
portafolios de infraestructura a  través de la compra de bonos asociados a éstos.  

 
Por otro lado, la expansión del crédito tanto a través de la convergencia hacia las normas de Basilea 
como también mediante nuevas línea de crédito CORFO sugiere fomentos tanto al consumo como a 
la inversión y el emprendimiento de carácter local1.  
 

 

                                                 
1 Para ver el detalle de las 22 medidas concretas a partir de sus tres ejes acceder aquí.  

 

http://www.hacienda.cl/documentos/documentos-de-trabajo/22-medidas-para-impulsar-la.html
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Banco Central: PIB crecerá en un rango de 1,25%-2,25% en 2016 
Volver 
 
El Consejo del Banco Central presentó ante la Comisión de Hacienda del Senado su Informe de 
Política Monetaria (IPoM) correspondiente a marzo de 2016. De acuerdo a lo señalado en el IPoM, el 
rango de crecimiento estimado para este año es 1,25%-2,25%, cuyo promedio es menor al que se 
desprende del rango previsto en el Informe de diciembre pasado (2%-3% anual).  
 
En el resultado incidió el menor crecimiento del PIB de socios comerciales respecto de lo previsto 
tres meses atrás, la desaceleración del consumo de los hogares, la menor inversión en todos los 
sectores de la economía y el deterioro de las expectativas de empresarios y consumidores. A lo 
anterior se suma la desaceleración del empleo asalariado y la disminución de las horas trabajadas.  
Para 2017, las perspectivas de crecimiento se sitúan en un rango de 2% a 3% anual, lo que 
constituye una innovación en el IPoM de marzo, ya que hasta diciembre del año pasado era habitual 
que los Informes consideraran solo un año como horizonte de proyección. Con todo, la autoridad 
monetaria sostiene que el balance de riesgo para el crecimiento de 2016 y 2017 está equilibrado. 

Con relación a la proyección de la inflación, el IPoM señala que la evolución más favorable de 

algunos elementos que no están incluidos en la medición del IPCSAE ayudará a que la 

convergencia a la meta sea más rápida. En efecto, a diciembre de este año se espera una 

inflación de 3,6% anual, dos décimas menos que la estimación contenida en el Informe del último 
mes del año pasado. En este caso, el Consejo estima que el balance de riesgos está equilibrado 
para la inflación. 

Finalmente, se destacan los siguientes puntos: 

 No se descarta un menor crecimiento de las economías emergentes respecto de lo 
esperado actualmente, en particular China. En cuanto a la Eurozona, la situación macro-
financiera continúa siendo un elemento de incertidumbre. En Estados Unidos está el riesgo 
de la velocidad con que la Reserva Federal continúe con el retiro de su estímulo monetario, 
y su impacto en el precio de los activos financieros. 

 La inercia propia del bajo desempeño de la inversión y el deterioro de las expectativas 
podrían prolongar el débil comportamiento de la economía más allá de lo previsto.  
 

Proyecciones Macroeconómicas (IPoM de diciembre) 
 

 
  (f) Proyección. 
  Fuente: Banco Central de Chile. 
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Proyecciones del IPC y sus medidas subyacentes (IPoM de diciembre) 
 

 
         (f) Proyección. 
        (1) Correspondiente a la inflación proyectada para el primer trimestre de 2018.  
         Fuente: Banco Central de Chile. 

 

 

3. COYUNTURA SECTORIAL 

Sofofa: producción industrial creció 2,5% en febrero gracias a día adicional por año bisiesto 
Volver 
 
Según el informe publicado por la SOFOFA informado este jueves 31 de marzo, la producción física 
industrial presento una variación anual en febrero de 2,5%, evidenciando las continuas señales de 
debilidad de la economía chilena. La cifra seria solo de un 0,2% de crecimiento anual 
correspondiente, dado que los 2,3 pp. restantes serian producto del efecto positivo de un día 
adicional, dado el año bisiesto. 

 
Las ventas que incluyen exportaciones de la industria manufacturera, crecieron 4,3% anual en 
relación a febrero de 2015. Las ventas destinadas al mercado interno registraron un crecimiento 
anual de 3,8% anual.  

 
Por componentes de la producción industrial, cuatro de las siete divisiones registraron crecimientos 
anuales; estas fueron; la industria "Química, Petróleo, Caucho y Plástico", que creció 14,8% anual y 
sumó 3 pp al indicador. Estas cifras se explican principalmente por la mayor producción de gasolina 
para automóviles, productos industriales y agroquímicos. Le sigue la industria de "Minerales No 
Metálicos y Metálica Básica" que creció 6,5% y sumó 0,5 pp al indicador total. Así mismo los 
"Productos Metálicos, Máquinas y Equipos" impulsaron la actividad industrial al registrar una 
variación interanual de 4,1% y explicaron 0,3 pp del crecimiento total del sector. 
 
Por su parte, tres divisiones mostraron caídas interanuales, estas fueron: fueron: "Celulosa, Papel e 
Imprentas", que bajó 7,5% anual e incidió negativamente en 0,9 pp de la producción total, este bajo 
desempeño se explicó porque se produjeron algunas fallas técnicas y mantenciones en más de una 
planta productiva. Le sigue el ítem de "Maderas y Muebles", que cayó 6,1% y restó 0,5pp al 
indicador total. 
 
Al agrupar la producción por sectores de destino, destacaron por su crecimiento anual los "Bienes de 
Consumo Habitual", que aumentaron 4,6% anual y aportaron 2,3 pp al total de la industria, le siguen 
los "Bienes Intermedios para la Construcción", que aumentaron 5,5% anual y aportaron 0,7 pp al 
total de la industria. Más atrás están los "Bienes Intermedios para la Industria" al crecer 2% anual y 
sumar 0,6 pp al total de la producción. 
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Superficie Acumulada de Permisos de Edificación en febrero disminuye 24,4%. 
Volver 
 
Según datos entregados por el INE, la superficie aprobada de los Permisos de Edificación, hasta  
febrero, disminuyó 24,4 % en comparación con el mismo periodo de 2015. A febrero, se han 
aprobado 1.834.738m2, mientras que en 2015 fueron 2.428.209m2.  
 

 
Fuente: CChC en base a estadísticas del INE 

 

 
 
Las regiones que comienzan el año con mayor participación son las de: Biobío con 9,2%, Valparaíso 
con 7,9% y Coquimbo con 6,6%,  (todas impulsadas por Vivienda con 71,8%, 77,5% y 82,0% 
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respectivamente). A su vez la región Metropolitana presenta una participación de 46,9% (77,3% 
corresponde a Vivienda). 

 

 
Fuente: CChC en base a estadísticas del INE 
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4. COYUNTURA FINANCIERA  

 

Comentario financiero 

Volver 

 

Tipo de cambio: El tipo de cambio cerró el viernes pasado en 669 pesos por dólar, cayendo en 7,3 

pesos en comparación al cierre de la semana anterior. Con ello, la apreciación acumulada en 2016 

llega a 5,7%. 
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Mercado bursátil: Durante la semana pasada el IPSA cerró en 3.947 puntos, incrementándose 
0,25% semanal. Entre las principales acciones que impulsaron al IPSA hacia los resultados positivos 
se encontró Endesa, papel que escaló un 1,07% en la jornada. También con números verdes 
destacaron los papeles de Copec con un aumento del 1% y los del Banco Santander con uno de 
1,32%. 
 

 
Fuente: CChC 

 

Pesos/Dólar Dólar/Euro Euro/Dólar Real/Dólar Pesos/Euro Yen/Dólar

Promedio 2013 495,0 1,3 0,8 2,2 657,5 97,5

Promedio 2014 570,0 1,3 0,8 2,4 757,2 105,7

Promedio I Trim.2014 551,5 1,4 0,7 2,4 755,8 102,8

Promedio II Trim.2014 554,3 1,4 0,7 2,2 760,3 102,1

Promedio III Trim.2014 576,3 1,3 0,8 2,3 764,7 103,8

Promedio IV Trim.2014 598,2 1,3 0,8 2,5 748,1 114,1

24-mar-16 677,2 1,1 0,9 3,7 757,1 112,6

28-mar-16 682,4 1,1 0,9 3,7 762,8 112,7

29-mar-16 680,8 1,1 0,9 3,6 762,5 113,3

30-mar-16 683,2 1,1 0,9 3,7 770,2 112,8

31-mar-16 675,1 1,1 0,9 3,6 764,0 112,5
01-abr-16 669,8 1,1 0,9 3,6 762,3 112,6

Variación absoluta -7,4 0,0 0,0 -0,1 5,2 0,0

Variación porcentual -1,1% 1,8% -1,8% -2,2% 0,7% 0,0%

*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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Tabla Financiera 
Volver 

 
 
Commodities: Indicadores semanales 
Volver 

 
Finalmente, el índice de precios de commodities RJ/CRB cerró la semana a la baja, 

correspondiente a -2,3%. En el caso de los metales, se observa una caída del precio del cobre de -
2,8%, que llevó su valor hasta 2,19 dólares la libra. Respecto de los combustibles, en la semana 
destacó el mayor precio del Gas Natural (6%) y la baja en el petróleo (-5,4%). 

 

 

 

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

28-mar-16 4,2 4,4 4,5 1,2 4,2 1,1 4,4 1,4 0,9 710,4 3.884,4

29-mar-16 4,2 4,5 4,5 1,2 4,2 1,1 4,4 1,4 0,9 714,4 3.917,7

30-mar-16 4,2 4,4 4,5 1,2 4,2 1,1 4,4 1,4 0,9 713,5 3.946,5

31-mar-16 4,2 4,4 4,5 1,2 4,2 1,1 4,4 1,4 0,9 709,4 3.937,5

01-abr-16 4,2 4,4 4,4 1,2 4,2 1,1 4,4 1,4 0,9 698,5 3.947,3

Promedio 4,2 4,4 4,5 1,2 4,2 1,1 4,4 1,4 0,9 709,3 3926,7

Fuente: CChC y ABIF.

IPSA
Libor 

180

Nominal

TAB

Tipo de 

cambio 

observado

Papeles libres de riesgo

Tasas Largas Mercado Secundario

COMMODITIES

Semana Mes* YTD 12 Meses

INDICES GLOBALES

Reuters/Jefferies CRB 170,7 -2,3% 6,7% -0,1% -20,4%

Baltic Dry Index 425,5 6,2% 24,9% -6,8% -28,6%
METALES

Cobre 2,19 -2,8% 7,7% 7,0% -20,4%

Oro 1.222,7 -0,5% 3,3% 11,9% 2,3%

Plata 15,2 -1,5% 1,8% 8,6% -9,5%

Acero 10,8 6,3% 80,2% 102,3% -35,0%

Niquel 8.421,2 -2,3% 5,1% -0,5% -33,7%

COMBUSTIBLES

Petróleo WTI 37,9 -5,4% 23,6% 10,6% -22,2%

Petróleo Brent 39,8 -4,2% 17,3% 12,1% -29,0%

Gasolina 25,9 -1,8% 12,6% -7,6% -26,3%

Gas Natural 1,9 6,0% -5,7% -18,2% -26,6%

Combustible Calefacción 1,2 -5,2% 14,5% 7,0% -32,6%

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

Valor al 1 de 

abril  de 2016

Variación %


