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1. COYUNTURA INTERNACIONAL

La productividad continiia cayendo en EE.UU. mientras se frena la creaciéon de empleos.
Volver

La productividad de los trabajadores estadounidenses cayo por segundo trimestre consecutivo, segun
datos del Departamento de Trabajo. Entre enero y marzo del presente afio, el rendimiento por hora
bajo 1% en comparacion con el mismo periodo de 2015, profundizando el retroceso registrado en el
cuarto trimestre de ese afio, de 1,7%.

La baja a inicios de afio habia sido prevista por el mercado, debido al débil crecimiento de la economia
de 0,5%, en el mismo periodo. La productividad esta debilitada, lo cual da una sefial del aumento de
las presiones salariales por la fuerza del mercado laboral.

Segun datos del informe de ADP Research Institute, se crearon 156 mil puestos de trabajo en abril -
cifra mas baja en tres afios, por debajo de las expectativas de 200 mil-, los costos del empleo
aumentaron 4,1%. Esta cifra se sitia por encima de las expectativas, ya que en el ultimo trimestre de
2015 habian subido 2,7%.

La baja se concentr6 en las compafiias grandes y medianas. Las de menor tamafio mantuvieron un
ritmo sélido y aportaron 93 mil nuevos trabajos.

Por otro lado, el Instituto para la Gestion del Abastecimiento (ISM, por su sigla en inglés) report6 ayer
que el indice no manufacturero -sobre la actividad en el sector de servicios, que compone mas de dos
tercios de la economia de EE.UU.- aument6 de 54,5 puntos en marzo a 55,7 puntos el mes pasado,
lo que podria mejorar el crecimiento econdmico en el segundo semestre. Este sector

Nuevos puestos de trabajo (en miles)
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Banco Central de Brasil descarta reducir tasas ante los altos niveles de inflacion
Volver

El acta de la reunién de abril del Comité de Politica Monetaria (Copom), publicada el jueves pasado,
sugirid que no se reducira la tasa de interés en un futuro cercano. En dos secciones del documento,
el Banco Central Brasilefio (BC) indico que las condiciones actuales de la inflacion y las expectativas
no permiten trabajar con la hipétesis de la "flexibilizacion de las condiciones monetarias.”

Este mensaje ya se incluyo en el Informe trimestral de inflacion, publicado en marzo, y fue repetido
por el presidente del Banco Central, Alexandre Tombini, y por los directores de las autoridades locales
en los discursos recientes.

La semana pasada, el Comité vot6 por unanimidad mantener la tasa Selic en 14,25% al afio.

EI BC reconocio los avances en la lucha contra la inflacién, pero sefialé incertidumbres asociadas con
el balance de riesgos, en particular para el proceso de recuperacion de los resultados fiscales y su
composicion. Otros puntos mencionados son las incertidumbres con respecto a la economia global y
un proceso de ajuste de precios relativos mas lentos y més intensa de lo previsto.

Las actas indican que el prondstico de inflacion en el escenario de referencia esta por encima del
objetivo del 4,5% para 2016 y cerca de la meta para 2017.

2. COYUNTURA NACIONAL

Tasa de desocupacion en marzo alcanzé 6,3%
Volver

La tasa de desocupacion del trimestre movil enero-marzo fue de 6,3%, registrando un aumento de 0,4
puntos porcentuales (pp.) en el margen y 0,2 pp. en doce meses, segun inform6 por el Instituto
Nacional de Estadistica (INE). Este aumento trimestral fue consecuencia de la caida de los Ocupados
(-0,7%) y de la Fuerza de Trabajo (-0,3%), mientras que los Desocupados aumentaron 5,6%.

Los sectores que mas incidieron en la caida en el margen de los Ocupados fueron asalariados
Construccion (-2,4%), Servicios Sociales y de Salud (-3,1%) y Comercio (-0,1%), y trabajadores por
Cuenta Propia de Transporte, Aimacenaje y Comunicaciones (-2,1%). Por otro lado, las principales
variaciones positivas se consignaron en Hoteles y Restaurantes (3,8%) e Intermediacién Financiera
(4,6%), impulsados por el empleo asalariado, y en el caso de Hoteles y Restaurantes, el estacional,
dado el buen desempefio del turismo en los meses estivales.

Al analizar los resultados por categoria ocupacional, destaca que la principal incidencia en el alza
anual de los Ocupados la registra el empleo por Cuenta Propia (7,3%) 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 via publica, la casa del cliente o0 en su propio
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hogar. Le siguen Personal de Servicio Doméstico (3,2%) que aumentd por tercer trimestre consecutivo,
y los Asalariado, con un leve incremento de 0,1% respecto de marzo de 2015, alza explicada por
trabajadores en empresas de entre 50 y 199 personas. Al observar las variaciones en el margen, se
revela que la destruccion de empleo fue apuntalada por el Asalariados (-1,4%).

Por otro lado, destaca en los resultados de marzo el descenso (por tercer mes consecutivo) de 4,2%
en los trabajadores sin contrato escrito (acuerdo de palabra), alcanzando el 13,5% del total de
asalariados del pais, descenso explicado principalmente por hombres (-7,9%) relacionados a los
sectores de Industria Manufacturera y Comercio. Asimismo, los asalariados con contrato definido
experimentaron una caida de 0,3%, alcanzando el 30,2% de los Asalariados, influenciado por la
disminucion de hombres (-1,7%) ligados a Administracion Publica y Agricultura y Pesca (trabajos
limitados a temporada).

Respecto a los Ocupados a tiempo parcial registraron un aumento de 3,4% en doce meses, mientras
que los Ocupados que trabajan exceso de horas (mas de 45 horas de la semana) experimentaron una
caida anual de 3,9%.

Finalmente, respecto a la poblacion Fuera de la Fuerza de Trabajo (inactivos), esta aument6 2,0%
anual, incidida tanto por mujeres (1,8%) como hombres (2,5%), en la categoria de Inactivos
potencialmente Activos. Ademas, se observé un aumento de 5,1% en los que trabajan a tiempo parcial
de manera involuntaria.

Evoluciéon del Empleo por Sector Econdmico: Enero - Marzo 2016
Var. en 12 meses

Rama % En miles % Incidencia
TOTAL NACIONAL 1,3% 104,0 -
Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura 2,9% 21,5 20,7%
Pesca * 5,5% 3,4 3,3%
Mineria -14,6% -34,2 -32,9%
Industria manufacturera -1,1% -9,5 -9,1%
Electricidad, gas y agua * -3,4% -2,2 -2,1%
Construccion 7,1% 46,4 44, 7%
Comercio 1,0% 15,9 15,3%
Hoteles y Restaurantes 16,8% 52,6 50,6%
Transporte, almacenaje y comunicaciones 0,4% 2,3 2,2%
Intermediacion financiera 15,4% 24,8 23,9%
Act. Inmobiliarias, empresariales y de alquiler 1,2% 5,9 5,7%
Adm. Publica y defensa; Seg. Social -6,9% -32,8 -31,5%
Ensefianza 1,3% 7,9 7,6%
Senicios sociales y de salud 0,5% 1,9 1,9%
Senicios comunitarios, sociales y personales 3,8% 9,1 8,7%
Hogares privados con serv. Doméstico -2,0% -9,2 -8,8%
Organismos extraterritoriales * 1,4% 0,0 0,0%

(*) La estimacion de los Ocupados de esta rama de actividad esta sujeta a alta
variabilidad muestral y error de estimacién. Fuente: NENE, INE.
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Evolucion del empleo nacional
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IMACEC aumento 2,1% anual en marzo
Volver

En marzo la actividad econdémica —medida por el Imacec— aument6 2,1% en comparacioén con igual
mes del afio anterior, ubicandose sobre la mediana de las estimaciones efectuadas por los analistas
privados (1,8% anual), segin se desprende de la encuesta de expectativas econémicas elaborada por
el Banco Central.

Por su parte, el Imacec corregido por el efecto estacional y calendario (donde se observé el mismo
numero de dias habiles que en igual mes de 2015) retrocedié 0,1% mensual y 2,3% en doce meses.
Con todo, el comunicado del Banco Central sefiala que en el resultado de la actividad incidio,
principalmente, el mayor valor agregado de la actividad de servicios.

Indicador mensual de actividad econdmica (Imacec)
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4,6 Millones de personas viven en comunas que se ubican en el rango inferior de calidad de
vida urbana.
Volver

Poco mas de 4,6 millones de personas viven en comunas que se ubican en el rango inferior de calidad
de vida urbana, mientras que 3,5 millones residen en comunas ubicadas en el rango superior del indice
de Calidad de Vida Urbana (ICVU), elaborado por el Nucleo de Estudios Metropolitanos de Instituto
de Estudios Urbanos y Territoriales de la Pontificia Universidad Catolica (PUC) y CChC y cuya version
2016 fue presentada esta mafiana en la marco de la Semana de la Construccion.

Este afio, las diez comunas mejor evaluadas fueron Las Condes, Vitacura, Providencia, Punta Arenas,
Puerto Varas, Nufioa, Lo Barnechea, Vifia del Mar, Castro y Valdivia.

Cabe destacar que, por primera vez, desde que se elabora el ICVU, se registra la misma cantidad de
comunas de regiones y del Area Metropolitana de Santiago (AMS) en el top ten de calidad de vida
urbana. También que tres de ellas corresponden a ciudades intermedias —Punta Arenas, Castro y
Valdivia—, que esta ultima present6 importante ascenso y que en forma inédita la comuna de La Reina
no quedd ubicada dentro de este grupo.

En contraste, de los 4,6 millones de personas que viven en comunas ubicadas en el rango inferior de
calidad de vida urbana, el AMS concentra el mayor numero: mas de 3 millones que residen en 20
comunas, 9 de las cuales estan este 2016 entre las 10 ultimas del Indice.

Al analizar el AMS de acuerdo a las distintas dimensiones que considera el ICVU, es posible constatar
que la dimensién Movilidad y Conectividad es la mas deficitaria, lo que en la practica afecta a mas de
4,5 millones de personas. Le siguen las dimensiones Condiciones Socioculturales y Vivienda y
Entorno. Esta Ultima impacta negativamente a 3 millones de personas.
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3. COYUNTURA SECTORIAL

Construccion aporté con mas del 44% de los empleos creados durante febrero
Volver

Segun los resultados de la Nueva Encuesta Nacional de Empleo (NENE), correspondiente al trimestre
movil de enero - marzo 2016, el sector de la Construccidn alcanzoé un importante avance anual en su
ocupacion, experimentando una variacion de 7,8% respecto de marzo de 2015. Sin embargo, en el
margen la ocupacion registré una contraccion de 0,7% Asi, el mercado laboral del sector sigue su
tendencia anual expansiva, aunque con signos de pérdida de dinamismo en la punta, asociada a la
contraccién del empleo asalariado en obras de edificacién. El numero de Ocupados del sector alcanzd
durante marzo las 704, 4 mil personas.

Por otro lado, el sector alcanzé una tasa de desocupacion de 8,6%, 1 punto porcentual en el margen,
y 8 décimas en comparaciéon al mismo periodo de 2015. Asi, el numero de cesantes del sector
alcanzaron las 66,4 mil personas. Asimismo, la Fuerza de Trabajo experimentd una contraccion
trimestral de 1,6%, anotando 770,8 mil personas, mientras que los Desocupados avanzaron en el
margen 13,7% (valores en el margen desestacionalizados).

Segun informa el INE, el alza anual de los ocupados es explicada en su mayoria por aumento de
trabajadores asociados a actividades de edificacién, incidida por Asalariados en empresas entre 50 y
199 trabajadores y por actividades de terminacién de edificios desarrolladas por trabajadores por
Cuenta Propia en empresas de menos de 5 personas. Asi, el subsector edificacion habitacional sigue
apuntalando el empleo, tanto del sector construccion como nacional, siendo por lejos el sector que
mas aporta en la creacion de empleo (44%). A pesar de lo anterior, se ha comenzado a destruir empleo
en el sector de manera acelerada, como revela la contraccion de los Ocupados anualizada que alcanzé6
una variacion en el margen de -20,4%.

Por categoria ocupacional, se observo una contraccion en el margen del empleo Asalariado (-3,2%),
asociado en mayor parte a trabajadores con contrato definido ligados a empresas de entre 50 a 199
trabajadores, en obras de edificacidén. Por otro lado, se observo un leve aumento de los trabajadores
por Cuenta Propia (0,8%), revirtiendo asi la tendencia contractiva observada en los ltimos cinco
trimestres, y los que en su mayoria estan asociados a trabajadores de empresas de menos de 5
personas, relacionados a labores de terminacion de edificios. En doce meses, destaca el aumento
anual observado para los trabajadores Asalariados (11,7%), siguiendo la tendencia observada en los
ultimos seis trimestres, luego de que el mes pasado los asalariados experimentaran la mayor
expansién anual registrada desde el comienzo de la Nueva Encuesta Nacional de Empleo (NENE,
marzo 2010). Por otro lado, los trabajadores por Cuenta Propia experimentaron una contraccién anual
moderada (-0,7%) en comparacién a los trimestres previos.
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Evolucién de la fuerza laboral de la construccion
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Tasa de desempleo nacional y tasa de cesantia para la construccion
por regiones, en %

Nacional

Construccién

ene-mar 2016 Prom* ene-mar 2016 Prom*

TOTAL NACIONAL 6,3
Region de Arica y parinacota 6,0
Region de Tarapacé 8,0
Region de Antofagasta 7,9
Region de Atacama 9,2
Region de Coquimbo 6,5
Region de Valparaiso 6,8
Region Metropolitana 6,7
R. del Lib. Gral B. O'higgins 5,3
Region del Maule 4,2
Region del Bio Bio 7,1
Region de La Araucania 6,0
Region de los Rios 3,6
Region de los Lagos 2,5
Region de Aisén 3,7
Region de Magallanes 3,1

6,7
6,3
5,8
6,1
6,0
7,1
7,7
6,7
57
6,1
8,1
7,2
6,0
4,1
4,2
3,8

8,6
6,5
10,1
10,6
17,0
12,0
12,6
8,7
6,8
4,5
8,2
8,0
4,7
2,6
2,6
7,3

8,9
10,5
9,5
9,1
9,4
10,7
9,6
8,4
7,9
8,6
11,5
8,8
7,5
6,0
6,7
51

(*) Promedio desde el afio 2010 al dltimo trimestre movil.

Superficie aprobada de permisos de edificacion segun destino acumulado a marzo.

Volver

Viviendas

Entre enero y marzo se han autorizado 2.144.711 m2 para obras nuevas de viviendas a nivel nacional,
segun datos publicados por el INE. Esto es 10,5% menor en comparacion con el registro de 2015.

Permisos de edificacion

m? Superficie acumulada de Viviendas
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Segun region, las principales participaciones fueron: la Metropolitana con 989.254 m2 (46,1% del total),
del Biobio con 219.541 m2 (10,2%) y la de Valparaiso con 289.395 m2 (13,5%).

Permisos de edificacion de viviendas RM
Superficie de Viviendas acumuladas a marzo segun region L1050
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Industria, Comercio y Entidades Financieras

A marzo se han aprobado 598.368 m2 de superficie, esto es 28,5% menor al registro del afio anterior,
segun publica el INE.

Permisos de edificacion
m? Superficie acumulada Industria, Comercio y Entidades Financieras
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Servicios

Hasta marzo se acumulan 322.613 m2 de superficie, esto es 1,1 % de avance con respecto al registro
de igual periodo de un afio atras.
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Permisos de edificacion
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Presidenta Bachelet firma Proyecto de Ley que crea el Fondo de Infraestructura
Volver

En conjunto con otros ministros, la presidenta Bachelet firmé el pasado martes el proyecto de ley que
crea el Fondo de Infraestructura, el cual busca aportar al cierre de brechas respecto a la inversion
necesaria en esta materia, en linea con la agenda del Gobierno actual enfocada en aumentos en
productividad y crecimiento econémico.

Este fondo operard como Sociedad Anonima, y los aportes que la componen corresponden 99% al
capital social del fisco y 1% de la CORFO. La administracion de este, a su vez, la ejercera un directorio
compuesto por cinco miembros, que duraran cuatro afios en sus cargos, siendo posible la reasignacion
parcial por nuevos periodos.

Los directores serdn nombrados por el Presidente de la Republica: dos de ellos a propuesta del
Ministerio de Obras Publicas y los tres restantes a partir de ternas propuestas para cada cargo por el
Consejo de Alta Direccion Publica. No podran ser propuestos ministros, subsecretarios, jefes de
servicio, parlamentarios; dirigentes politicos, sindicales o gremiales; alcaldes ni candidatos a cargos
de eleccidn popular, entre otros.

Finalmente, respecto de la fiscalizacién correspondiente, el Fondo de Infragstructura se regira por las
normas de las sociedades anonimas abiertas y quedard sometido a fiscalizacion de la
Superintendencia de Valores y Seguros y de la Contraloria General de la Republica. En consecuencia,
debera ser una empresa solvente y con rentabilidad privada positiva.
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4, COYUNTURA FINANCIERA

Comentario financiero

Volver

Tipo de cambio: El tipo de cambio cerr6 el viernes pasado en 677 pesos por dolar, apreciandose en
4,03 pesos en comparacion al cierre de la semana anterior. Con ello, la apreciacion acumulada en

2016 llega a 6%.
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Variacion semanal tipo de cambio nominal*

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

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 | Trim.2015 624,4 1,1 0,9 2,9 703,8 119,1
Promedio Il Trim.2015 617,8 1,1 0,9 3,1 683,2 121,4
Promedio Ill 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
29-abr-16 663,4 1,1 0,9 3,5 752,5 108,1
02-may-16 659,3 1,1 0,9 34 754,3 106,7
03-may-16 660,9 1,2 0,9 3,5 761,8 106,5
04-may-16 667,9 1,2 0,9 3,6 770,2 106,2
05-may-16 670,4 1,1 0,9 3,5 770,1 107,2
06-may-16 667,4 1,1 0,9 3,5 760,8 107,3
Variacion absoluta 4,0 0,0 0,0 0,1 8,3 -0,9

06%  05% L% 11%

*Los valores estan en funcion a las operaciones realizadas el dia habil 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 4.003 puntos, apuntando un alza de
0,02% semanal. Entre las acciones que empujaron al alza al IPSA estuvieron Banco Santander y
Aguas Andinas con aumentos de 1,12% y 1,28%. También empujé al selectivo SM SAAM, la cual
tuvo una fuerte alza de 3,87%.
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Tabla Financiera

Volver
TAB Tasas Largas Mercado Secundario
Nominal Real Papeles libres de riesgo i Tipo de
Llll;%r cambio IPSA
90 180 360 |UF360| BCP5 | BCUS | BCP10 | BCU10 observado

Promedio 2012 6,2 6,5 6,3 3,5 53 2,4 54 2,5 0,7 487,8 4.328,3
Promedio 2013 55 5,9 5,6 3,1 5,2 2,3 53 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 | Trim. 2015 3,6 3,7 3,6 11 3,9 11 4,3 1,3 0,4 624,4 3.882,6
Promedio Il 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 Ill 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 13 4,5 1,5 0,6 697,7 3.742,5

02-may-16 4,1 4,2 4,2 1,4 4,1 1,2 4,4 1,4 0,0 710,4 4.004,0

03-may-16 4,1 4,2 4,2 1,4 4,1 1,2 4,4 1,4 0,9 714,4 4.001,4

04-may-16 4,0 4,2 4,2 1,4 4,1 1,2 4,4 1,4 0,9 713,5 4.006,1

05-may-16 4,0 4,2 4,2 1,3 4,1 1,2 4,4 1,4 0,9 709,4 4.014,4

06-may-16 4,0 4,2 4,2 1,3 4,1 1,2 4,4 1,4 0,9 698,5 4.003,0
Promedio | 40 | 42 [ 42 [ 13 [ 41 | 12 | 44 | 14 [ 07 | 7093 [ 40058 |

Fuente: CChCy ABIF.

Commodities: Indicadores semanales
Volver

Finalmente, el indice de precios de commodities RJ/CRB cerr6 la semana con una baja de -1,0%.
En el caso de los metales, se observa una caida del precio del cobre de -2,9%, que llevé su valor
hasta 2,18 ddlares la libra. Respecto de los combustibles, en la semana destaco el menor precio de la
Gasolina (-3,1%).

COMMODITIES

Valor al 08 de Variacion %

mayo de 2016 Semana Mes * YTD 12 Meses
INDICES GLOBALES
Reuters/Jefferies CRB 180,2 -1,0% 7,7% 5,5% -21,3%
Baltic Dry Index 651,8 -7,5% 31,9% 42,8% 13,2%
METALES
Cobre 2,18 -2,9% 3,2% 6,7% -25,2%
Oro 1.285,1 1,7% 4,6% 17,6% 8,3%
Plata 17,5 0,1% 16,0% 24,8% 6,4%
Acero 16,7 3,0% 17,3% 143,0% -20,3%
Niquel 9.281,5 1,0% 10,6% 9,6% -34,5%
COMBUSTIBLES
Petréleo WTI 44,5 -1,0% 20,4% 29,7% -25,4%
Petréleo Brent 46,5 1,1% 19,1% 31,1% -31,2%
Gasolina 26,8 -3,1% 8,1% -4,2% -33,0%
Gas Natural 2,1 0,4% 6,3% -11,9% -25,2%
Combustible Calefaccion 1,3 -1,5% 19,3% 23,8% -32,5%

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



