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1. COYUNTURA INTERNACIONAL 
 

Estados Unidos: 

 Se desacelera creación de empleo durante marzo 
 

China: 

 Inflación aumenta 1,4% anual en febrero 

 PMI vuelve a la zona expansiva durante marzo 
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 IMACEC aumentó 2% anual en febrero 

 Banco Central: PIB crecerá en un rango de 2,5%-3,5% en 2015 

 Empleo nacional avanza 0,6% anual en febrero y tasa de desempleo 
alcanza 6,1% 

 

 

3. COYUNTURA SECTORIAL 
 

 Empleo en la construcción profundiza su caída anual (5,6%) y tasa de 
cesantía aumenta a 8,9% en febrero 

 Resultados del primer llamado a postulación de proyectos al Programa 
Extraordinario de Reactivación Económica e Integración Social (DS 116) 

 Cartera de Concesiones: Avances a abril 2015 

 Superficie acumulada de Permisos de Edificación disminuye 7,8% anual 
en febrero 
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1. COYUNTURA INTERNACIONAL 

 

Estados Unidos: Se desacelera creación de empleo durante marzo 
Volver 

 

De acuerdo al último informe del Departamento del Trabajo, durante marzo la economía 

estadounidense creó la menor cantidad de puestos de trabajo en más de un año, lo que generó 

incertidumbre respecto a la fortaleza del crecimiento económico y la oportunidad en la que la 

Reserva Federal dará inicio al alza de tasas de interés. 

Así, luego de 12 meses consecutivos con alzas superiores a 200.000 nuevos empleos, el mayor 

periodo alcista desde 1994, las nóminas no agrícolas registraron un incremento de 126.000 el mes 

pasado, el menor número desde diciembre de 2013. Adicionalmente, los datos de enero y febrero 

fueron revisados a la baja, evidenciando que se crearon 69.000 puestos menos de lo reportado 

previamente. 

No obstante lo anterior,  la tasa de desempleo se mantuvo en 5,5%, un mínimo en más de seis años 

y medio, en parte debido al abandono de la fuerza laboral.  

Por un lado, la tasa de participación de la fuerza laboral, proporción de estadounidenses en edad de 

trabajar que están empleados o al menos buscan un puesto, bajó una décima de punto porcentual a 

62,7%. A su vez, una medida amplia de la desocupación, que incluye la gente que quiere trabajar 

pero abandonó la búsqueda y aquellos que trabajan a tiempo parcial porque no encuentran empleo 

de tiempo completo, descendió al mínimo en más de seis años y medio, desde 11% en febrero a 

10,9% en marzo. Una situación similar ocurrió con el número de desempleados por 27 semanas o 

más, los que alcanzan al 30% del total. 



 
GERENCIA DE ESTUDIOS 

Coordinación Económica 

 

 

 

 

 

 



 
GERENCIA DE ESTUDIOS 

Coordinación Económica 

Inflación de China aumenta 1,4% anual en febrero 

Volver 

 
De acuerdo a lo informado por la Oficina Nacional de Estadísticas de China, la inflación en febrero 
alcanzó 1,4% anual, 0,6 pp. mayor a lo reportado en enero. En términos de variación mensual, los 
precios al consumidor aumentaron 1,2%. Las cifras estuvieron por sobre las expectativas en cuanto 
a la evolución con respecto al mismo mes del año anterior, sin embargo, está muy por debajo de la 
meta del 3% anual impuesta por el gobierno, por lo cual las preocupaciones respecto a la tendencia 
de la demanda interna siguen vigentes.  
 
Impulsado por las fiestas asociadas al Año Nuevo Lunar, el alza en los precios de los alimentos es el 
principal factor incidiendo a la evolución reciente de la inflación, anotando un alza de 2,9% con 
respecto al mes anterior y 2,4% anual. Adicionalmente, aumentos marginales asociados a costos de 
transporte, la cual venía de sucesivas presiones a la baja, ayudaron a la evolución positiva del 
indicador. No obstante, esta situación no cambia las perspectivas a corto plazo sobre la tendencia 
bajista en relación a los precios del consumidor, al existir un factor externo transitorio detrás de las 
aumento para el período. 
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China: PMI vuelve a la zona expansiva durante marzo 

Volver 

 
De acuerdo a lo informado por la Oficina Nacional de Estadísticas de China, el PMI1 de manufactura 
tuvo un leve repunte durante marzo de este año, pasando de 49,9 a 50,1 puntos porcentuales, 
ubicandose en el rango expansivo, luego de mantenerse en la zona recesiva durante enero y 
febrero. La cifra sorprendió a los analistas, que esperaban una mayor contracción del índice, en 
línea con los magros resultados del indicador paralelo de PMI elaborado por HSBC/Markit.  
 
El comunicado oficial argumentó que el retorno a la actividad, posterior al feriado de año nuevo lunar 
tuvo una importante incidencia, como lo reflejan los sub-indicadores de producción y empleo, los que 
contribuyeron al repunte de la actividad. La entidad también aseguró que el mercado doméstico ha 
reaccionado positivamente a la agenda pro crecimiento del gobierno.  
 

 
 

En contraste, el PMI no manufacturero, que se concentra principalmente en las actividades de 
comercio y servicios, tuvo una nueva caida, ubicándose en 53,7 puntos porcentuales, retornando al 
nivel de enero de 2014. Todos los sub-indicadores mostraron una menor actividad, salvo las 
expectativas empresariales, siendo de particular incidencia la caida en los sub-componentes de 
precios intermedios y finales. Destaca que el sector construcción, parte de este indice, tuvo un fuerte 
repunte en el mes, lo cual fue atribuido, según el comunicado oficial, al impulso de los nuevos 
proyectos de infraestructura de gran tamaño y el fin de la temporada de invierno.    
 

                                                 
1 Purchasing Managers’ Index 
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2. COYUNTURA NACIONAL 
 

IMACEC aumentó 2% anual en febrero 
Volver 

 

En febrero la actividad económica –medida por el Imacec– aumentó 2% en comparación con igual 
mes del año anterior, ubicándose bajo la mediana de las estimaciones efectuadas por los analistas 
privados (2,3% anual), según se desprende de la encuesta de expectativas económicas elaborada 
por el Banco Central. 

Por su parte, el Imacec corregido por el efecto estacional y calendario, evidenció una caída de 0,6% 
mensual, mientras que en términos de crecimiento anual registró un alza de 1,5%. Con todo, el 
comunicado del Banco Central señala que en el resultado de la actividad incidió, principalmente, el 
mayor valor agregado de comercio minorista y servicios, efecto que fue en parte compensado por la 
caída de la actividad minera.  
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Fuente: CChC en base a las estadísticas del BCCh. 

 

 

Banco Central: PIB crecerá en un rango de 2,5%-3,5% en 2015 
Volver 

El Consejo del Banco Central presentó ante la Comisión de Hacienda del Senado su Informe de 
Política Monetaria (IPoM) correspondiente a marzo de 2015. De acuerdo a lo señalado en el IPoM, el 
Instituto emisor mantuvo el rango de crecimiento estimado para este año respecto de lo previsto en 
el Informe de diciembre pasado (2,5%-3,5% anual). No obstante, el balance de riesgo para el 
escenario base de predicción está sesgado a la baja, en línea con las expectativas de menor 
inversión que se desprenden del Informe de percepciones de negocios y la revisión bajista de los 
montos de inversión contenidos en la CBC.   

En tanto, las predicciones de inflación del IPC y la de sus medidas subyacentes fueron corregidas al 
alza, coherente con la elevada persistencia de la depreciación del peso, un coeficiente de traspaso 
del tipo de cambio a la inflación que se ubica en la parte superior del rango de las estimaciones 
disponibles, prácticas de indexación a la inflación pasada y un mercado laboral menos holgado que 
lo esperado. En efecto, la inflación se mantendrá sobre 4% anual por algunos meses más, 
acercándose a 3% anual en el curso de 2016.  

Con relación a los riesgos, se destacan los siguientes puntos: 

 No se descarta un menor crecimiento de las economías emergentes respecto de lo 
esperado, 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 cuándo 
y con qué velocidad la Reserva Federal comenzará a aumentar su tasa de referencia, y su 
impacto en el precio de los activos financieros. 
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 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 marzo) 

 
(f) Proyección. 
Fuente: Banco Central de Chile. 

Proyecciones del IPC y sus medidas subyacentes (IPoM de marzo) 

 
(f) Proyección. 
(*) Correspondiente a la inflación proyectada para el primer trimestre de 2017. 
Fuente: Banco Central de Chile. 

 
Empleo nacional avanza 0,6% anual en febrero y tasa de desempleo alcanza 6,1% 
Volver 

 

La tasa de desocupación del trimestre móvil diciembre-febrero fue 6,1%, registrando una variación 
negativa de -0,1 punto porcentual (pp.) respecto del trimestre móvil anterior, al tiempo que en doce 
meses no registró variación. 
 
La leve disminución trimestral en la tasa se debió a una menor presión en el mercado laboral que se 
plasmó en una contracción de la Fuerza de Trabajo (-0,2%), marginalmente más pronunciada que la 
correspondiente a Ocupados (-0,2%). Ésta última fue incidida por las bajas en Enseñanza (-3,6%) e 
Industria Manufacturera (-1,4%). Según categoría, sólo se observó aumento del empleo Asalariado 
(0,3%), aunque insuficiente para contrarrestar la tercera disminución consecutiva de los trabajadores 
por Cuenta Propia (-1,5%). En términos mensuales desestacionalizados los Ocupados se 
estancaron. 
La nula variación anual de la tasa de desocupación fue consecuencia de incrementos en igual 
magnitud de la Fuerza de Trabajo y de los Ocupados (0,6%), los que representan las tasas de 
crecimiento más bajas registradas desde el inicio de la encuesta, enero-marzo 2011 para el caso de 
la ocupación y desde julio-septiembre 2012 en la Fuerza de Trabajo, momento en que el empleo 
crecía en mayor magnitud y la tasa de desocupación reflejaba disminuciones en torno a 1,0 pp.  
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Sectorialmente, incidieron de manera positiva en el aumento anual de los Ocupados: Enseñanza, 
Administración Pública, y Hoteles y Restaurantes. Destaca en los dos primeros la alta concentración 
de Asalariados, lo que explicó a su vez que sea precisamente esta categoría la única que reflejó 
aumentos en un año (2,0%). Las ramas de actividad con mayor influencia negativa fueron 
Construcción, Comercio, y Hogares Privados con Servicio Doméstico, destacando la incidencia de 
los trabajadores por Cuenta Propia en Comercio, lo que explicó gran parte de la disminución en esta 
categoría. 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 

 

Rama % En miles

0,6% 47,6

2,4% 17,8

Pesca 9,5% 5,2

Minería 0,0% -0,1

Industria manufacturera -3,3% -29,7

Electricidad, gas y agua 22,1% 11,1

Construcción -5,6% -38,0

Comercio -2,2% -35,2

Hoteles y Restaurantes 10,2% 29,1

Transporte, almacenaje y comunicaciones 4,6% 25,9

Intermediación financiera 5,3% 8,6

Act. Inmobiliarias, empresariales y de alquiler -2,3% -12,0

Adm. Pública y defensa; Seg. Social 7,7% 33,5

Enseñanza 5,8% 33,5

Servicios sociales y de salud 4,1% 15,4

Servicios comunitarios, sociales y personales 6,4% 14,9

Hogares privados con serv. Doméstico -6,6% -31,9

Organismos extraterritoriales -14,2% -0,4

Fuente: CChC en base a información del INE.

Agricultura, ganadería, caza y silvicultura

TOTAL NACIONAL

Var. en 12 meses

Evolución del Empleo por Sector Económico: dic. - feb. 2015
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3. COYUNTURA SECTORIAL 
 

Empleo en la construcción profundiza su caída anual (5,6%) y tasa de cesantía aumenta a 
8,9% en febrero 
Volver 
 
En el periodo diciembre 2014 – febrero 2015 el empleo en la construcción retrocedió 1,4% en la 

serie original pero 1,0% en su serie desestacionalizada. En términos anuales, el empleo cayó por 

onceavo mes consecutivo, alcanzando -5,6%, profundizando la caída luego del -5,3% registrado en 

enero pasado. Como se vio en la noticia del empleo nacional, el sector construcción es donde más 

empleos se han destruido en un año a febrero. De esta manera, la ocupación en el sector 

construcción alcanzó las 638,2 mil personas en febrero.  

Los cesantes aumentaron 7,0% mensual y 1,3% anual. Así, estos alcanzaron las 62,3 mil personas 

en febrero, 4.079 cesantes más que en noviembre-enero y 770 más que un año atrás.  

Con todo, la fuerza laboral para el sector construcción retrocedió 0,7% mensualmente y 5% en doce 

meses, al igual que en enero pasado. La oferta de trabajo para el sector alcanzó las 700,5 mil 

personas, su menor nivel desde enero de 2013.  

El aumento de cesantes y la baja en la fuerza de trabajo para el sector llevaron a un alza en la tasa 

de cesantía, que pasó de 8,2% en enero a 8,9% en febrero. Dicha cifra es además 0,5 pp. mayor 

que la registrada un año atrás.  

En cuanto al empleo dependiente versus independiente, los primeros acentuaron significativamente 

su caída anual en febrero. En efecto, la tasa de decrecimiento en doce meses para este grupo pasó 

de 7,7% a 9,7%. Lo anterior refleja un continuo deterioro de la demanda por empleo de las empresas 

del sector construcción a nivel nacional. Por su parte, los ocupados independientes anotaron 4,7% 

anual en febrero. En términos mensuales, dependientes anotó -2,1% e independientes 0,2%. 
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Resultados del primer llamado a postulación de proyectos al Programa Extraordinario de 
Reactivación Económica e Integración Social (DS 116) 
Volver 

 
Durante la semana pasada, se publicó en el Diario Oficial la nómina de los proyectos seleccionados 
en el primer llamado a postulación del subsidio habitacional extraordinario para proyectos de 
integración social (Decreto Supremo N°116, DS 116).  
 
Los resultados muestran que se seleccionaron 190 proyectos, los cuales contienen un total de 
31.608 unidades habitacionales distribuidas en 12 regiones del país (específicamente, en 80 
comunas). Se detalló que 61 proyectos (9.774 viviendas) ya tienen inicio de obras, mientras que 129 
proyectos (21.864 viviendas) comenzarán sus trabajos a partir de junio. Adicionalmente, se informó 
que 21% de las viviendas serían para familias vulnerables y 79% para sectores medios, mientras 
que 70% serían casas y 30% departamentos, con una superficie promedio de 54,2 m2 (casas 55,1 
m2 y departamentos 52,7 m2). 
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Número de cupos de subsidios para proyectos seleccionados 

Región 

Tipo de proyecto 

Total Con inicio 
de obra 

Sin inicio de obra 
Comunas más de 

40 mil hab. 
Comunas más de 10 mil 
y menos de 40 mil hab. 

Total sin 
inicio de obra 

Arica y Parinacota 512 144   144 656 
Antofagasta     264 264 264 

Atacama   1.244   1.244 1.244 
Coquimbo 162 875   875 1.037 
Valparaíso 777 3.015 906 3.921 4.698 
O’Higgins 1.224 1.865 784 2.649 3.873 

Maule 820 1.456 273 1.729 2.549 
Biobío 1.922 2.073 457 2.530 4.452 

La Araucanía 1.268 774   774 2.042 
Los Ríos 372   154 154 526 

Los Lagos 1.483 1.851 80 1.931 3.414 
Metropolitana 1.204 5.649   5.649 6.853 

Total 9.744 18.946 2.918 21.864 31.608 
Fuente: Diario Oficial. 

 
Finalmente se agregó que, si bien en una primera instancia se buscó convocar empresas para 
construir un total de 35 mil viviendas, la presentación de más de 60 mil incitó a elevar la cobertura 
del programa hasta 52 mil viviendas. De esta manera, para el segundo llamado quedarían 
disponibles 20 mil cupos de subsidios adicionales, cuyo cierre para postular estaría programado para 
el 30 de abril. 
 
 
Cartera de Concesiones: Avances a abril 2015 
Volver 
 
La Coordinación de Concesiones de Obras Públicas (CCOP), a través de su página web, ha 
actualizado su cartera de proyectos programada entre 2014 y 2020, específicamente en cuanto a la 
inclusión de nuevas obras a etapas subsecuentes a la construcción de éstas. En etapa de licitación, 
luego de estar retirado de la cartera desde fines de 2014, se encuentran las obras de mantenimiento 
y ampliación de la Ruta G-60 (Conexión Melipilla – Camino de la Fruta), por un monto asociado de 
US$ 32 millones. Este se integra a la cartera programada hacia 2015, la cual contempla tanto obras 
en etapa de licitación (el Embalse Punilla, además de la recientemente incorporada) como en etapa 
de adjudicación (Complejo Fronterizo Los Libertadores).  
 
El compromiso del MOP a través de anuncios recientes, traza como objetivo primordial licitar obras 
por US$ 1.500 millones hacia marzo de 2016. Sin embargo, considerando la cartera actual, el monto 
asciende a US$ 1.200 millones programados para el desarrollo reciente de ésta (se toma en cuenta 
la relicitación del AMB, recientemente adjudicado).  
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A su vez, cabe destacar la iniciación de obras de la autopista Vespucio Oriente, tramo 
correspondiente a Avda. El Salto y Príncipe de Gales por US$ 1.000 millones, según la CCOP. Sin 
embargo, no ha sido presentado al SEA, y dado los rechazos previos por parte del organismo en 
cuanto a la consulta ciudadana, se toma con cautela la información señalada por la Coordinación, 
aunque según información de la Corporación de Bienes de Capital a fines de 2014, el proyecto se 
encuentra en etapa de ingeniería de detalle, proyectando iniciar obras de construcción hacia el 
cuarto trimestre de 2015.  
 

 
Fuente: CCOP 

 
Superficie Acumulada de Permisos de Edificación disminuye 7,8% anual en febrero 
Volver 
 
Según datos publicados por el INE, la superficie aprobada de los Permisos de Edificación, 
acumulada a febrero, disminuyó 7,8% en comparación con el mismo periodo de 2014. Hasta febrero 
de 2015 se han aprobado 2.402.380 m2, mientras que en 2014 fueron 2.604.482 m2.  

 

 
Fuente: CChC en base a estadísticas del INE 
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Las regiones con mayor participación son las de: Valparaíso con 14,8%,  Biobío con 11,3%  y La 
Araucanía con 5,7% (todas impulsadas por Vivienda con 82,3%, 61,8% y 57,5% respectivamente). 
Mientras que la región Metropolitana presenta una participación de 38,4% (61,3% 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 jueves pasado en 618,2 pesos por dólar, cayendo en 

2,5 pesos en comparación al cierre de la semana anterior. Con ello, acumula una depreciación de 
19% desde que comenzó el año. Este resultado es coherente con la apreciación del dólar observada 
durante el año, tanto en relación al peso chileno como a otras monedas. 
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Mercado bursátil: Durante la semana pasada el IPSA cerró en 3.965,71 puntos, aumentando 2,4% 
en relación al cierre de la semana anterior. Con ello, el indicador anotó una variación mensual de 
0,32% y acumula un alza anual de 2,97%. 

 



 
GERENCIA DE ESTUDIOS 

Coordinación Económica 

 
 

 

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 0,9%. 
En el caso de los metales, se observa una caída del precio del cobre de 1,3%, que llevó su valor 
hasta 2,75 dólares la libra. Respecto de los combustibles, en la semana destacó el mayor precio del 
petróleo, tanto WTI (0,6%) como Brent (0,6%). 

 
 

 


