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Guillermo Pattillo

. Internacional
Evolucion de la actividad global El CLI con datfos a noviembre no presenta
Composite Leading Indicator (CLI, Amplituded Adjusted) cambios relevantes respecto  al mes

Promedio de Largo Plazo=100

pasado. Sigue indicando que las cinco
principales economias de Asia, y en
especial China, tendria, en los préximos 4 a
8 meses, una fase de dinamismo levemente
o por arriba de tendencia. En el resto del
mundo desarrollado el crecimiento estd
estable y levemente bajo tendencia. El
proceso de convergencia a la inflacién
meta en Europa y Estados Unidos sigue
siendo el elemento determinante.

21
feb-21

67 Big Europea fa: S may

https://stats.oecd.org/Index.aspx2DataSetCode=MEl CLI

En 2023 el producto mundial, de acuerdo
con la Ultima actualizacion de la OECD

creceria 2,9% vy 2,7% en 2024. Para 2025 se
) proyecta 3,0%. Los paises del Area Euro
crecerian 0,6% este ano y 0,9% en 2024.
‘ e —— Respecto de China, la meta de las
‘ _ ST autoridades de un crecimiento  en el

Real GDP forecast, annual growth rate, 2021-2025

— ———— entorno de 5% (creceria 5,2% en 2023) seria
alcanzable por base de comparacion, pero
un alza sostenida requiere que aumente el
ritmo de evolucion del consumo, lo que no
ha ocurrido hasta ahora (se espera que
Inflation forecast, Annual growth rate, Q1 2020-Q4 2025 crezca 4,7% en 2024).

’ La inflacién ha mostrado una reduccion
significativa por una combinacién clave de
factores: reduccion de la presion de precios
de energia vy alimentos, y politicas
monetarias contractivas en el mundo
desarrollado. Las proyecciones de la OECD
son que alcance los niveles meta en las
principales economias hacia fines de 2025.

w m e Parala OECD pasaria de 7% este ano a 5,2%
2:2;//dofo.oecd.orq/pnce/mflo‘non—forecosi.h‘rm#mdmotor— en 2024 y 3,8% en 2025.

https://data.oecd.org/gdp/real-gdp-forecast.htm

1 Las opiniones vertidas en este informe son las de su autor y no necesariaomente reflejan
las del Departamento de Economia de la Universidad de Santiago.
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Estados Unidos: PIB, empleo e inflacién

PIB El crecimiento anuadlizado del tercer
Real GDP: Percent change from preceding quarter Trlmes'l're fue de 5[2% (3% respecfo del Tnm_
E Il de 2022) segun la segunda estimacién

del BEA. En el segundo frimestre el
crecimiento alcanzé a 2,1% (2,4% respecto

de igual frimestre de 2022.
. . . . Para 2023, el Conference Board, en su
- Ultimo informe, sube su proyecciéon a un

crecimiento de 2,4%.

N

o

= Para 2024 se prevé que el crecimiento del
2022 2023 PIB seria de 0,9% vy 1,7% en 2025, lo cual es

T B o eta s e domesie. Proximo ol pofencial de la economia.

product

Empleo En noviembre la tasa de desocupacién
bajd a 3,7% (3.9% el mes pasado) vy los
ko g e e e o e desocupados a 6,3 millones. Entre los
i s e ko A A A grupos mas relevantes de trabajadores, la
w0 tasa de desocupacion cambid muy poco
180 respecto al mes anterior. Los ocupados no
160 agricolas subieron este mes en 199 mil

personas, las que se dividen en 150 mil en el
sector privado y 49 mil en el gobierno. El
aumento del empleo privado se
descompone en 29 mil puestos de trabajo
en la produccién de bienes y 121mil en la

40 - ] AN de servicios.

20 : El ingreso medio por hora en el sector
s a0 e o i o o5 o e am am PIVAJO, ajustado estacionalmente,

https://www.bls.gov/charts/employment-situation/civilian- olconzé en noviembre a $34,]O ($33,98 el

unemployment-rate.htm#

mes anterior; B-3).

Inflacion La variaciéon del IPC en noviembre fue de
1z-month percentage changs, C Price Index, not 0.1% ajustado estacionalmente con lo cual
e s — Food la inflacién acumulada en 12 meses es de
15.0 3,1% (sin ajuste estacional). El indice sin

alimentos y energia (medida de la inflacién

subyacente) acumula un alza en doce

meses a noviembre de 4%.

00 El grupo con mayor variaciéon de precios
acumulada en doce meses es alimentos

Nov Nov Nov Nov Nov Nov Nov Nov Nov  Nov Nov (219%), el cOon menor, energllc ('5,4%).

2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023
https://www.bls.gov/charts/consumer-price-index/consumer-
price-index-by-category-line-chart.ntm
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5.0

-5.0
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Mercados bursatiles:

Estados Unidos

S&P500 Index (4:53 PM EST 12/15/23)

USSPX | ParabolicSAR

VVVVV

https://www.wsj.com/market-

data/quotes/index/SPX/advanced-chart

CBOE Volatility Index3
3:15 PM CST 12/15/23

USVIX  ParbolcSAR

https://www.wsj.com/market-
data/quotes/index/VIX/advanced-chart

Asia:
Shanghai: SHComp (3:00 PM CST 12/15/23)

ONSHCOMP  Parabolic SAR.

2 13 My 108 5 Moy 12)un 1ol Thg 45 90 Shov 40

https://www.wsj.com/market-

data/gquotes/index/CN/XSHG/SHCOMP/advanced-chart

Europa
FTSE100 (5:06 PM GMT 12/15/23)

UK ParabolicsAR

https://www.wsj.com/market-

data/guotes/index/UK/FTSE%20UK/UKX/advanced-chart

15/diciembre/2023 (4:53 PM EST 12/15/23)

indice Var 5 Var 1 mes | Var. 1 ano

dias (%) (%) (%)
DJIA 2,92 6,75 13,32
S&P 500 2,49 4,55 22,50
Nasdaq Cp. 2,85 4,87 38,38
NYSE Cp. 2,48 5,04 10,60
DJIA Futures 2,79 7,65 13,88
S&P 500 3,52 5,43 23,18
Futures

https://www.wsj.com/market-data

La volatilidad esperada del mercado
accionario de Estados Unidos, medida por
el CBOE VIX, muestra una tendencia
decreciente: en los Ultimos 5 dias baja
0,57%, en el Ultimo mes 11,01% vy 45,71% en
12 meses.

Al 15/diciembre/23 el valor del CBOE es de
12,28 puntos [bajo 20 puntos se considera un
mercado estable; 30 puntos o mds es alta
volatilidad].

15/diciembre/2023 (3:00 PM CST 12/15/23)

indice Var 5 Var1mes | Var. 1 ano
dias (%) (%) (%)
SHComp -0,91 -3,66 -7,11
Nikkei 225 2,05 -1,83 19,77
Asia Dow 4,03 2,87 8,50
Singapore 0,19 -0,26 -3,84

https://www.wsj.com/market-data
https://www.marketwatch.com/investing/index/a
dow?2countrycode=xx

15/diciembre/2023 (5:06 PM GMT 12/15/23)

indice Var 5 Var 1 mes | Var. 1 ano
dias (%) (%) (%)
FTSE100 0,29 0,96 3,33
DAX -0,05 5,23 20,57
FTSE MIB -0,10 2,97 28,22
IBEX 35 -1,25 3,42 24,45

https://www.marketwatch.com/investing/index/a
dow?2countrycode=xx

2 Todos los graficos cubren el lapso de 12 meses

3 El indice VIX (Volatility Index) estd disenado para cuantificar la volatilidad esperada a 30
dias del mercado de acciones de Estados Unidos a través de la volatilidad implicita de las
opciones (put y call) con vencimiento a 30 dias sobre el indice S&P 500 (SPX). Fue creado

en 1993 por el Chicago Board Options Exchange (CBOE).
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Cripto activos
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https://www.marketwatch.com/investing/cryptocurrency/btc

usd/charts2mod=mw_qguote advanced

Ethereum USD (Dec 16, 2023 3:06 p.m. EST)

USETHUSD  Parabolic SAR
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hﬁbs://v&wWZmarke‘rwd‘rch.éom/}nveSfinq/érvpfbcurréncﬂefh
usd/charts2mod=mw_qguote advanced

Commodities

Bloomberg Commodity Index (3:46 PM EST 12/15/23)

nnnnnnnnnnnnnnn «

https://www.wsj.com/market-

data/guotes/index/XX/BCOM/advanced-chart

4:59 PM EST 12/15/23

Precio al | Var 5 dias Var 1
15/12/23 (%) ano (%)
Petrdleo  WTI 71,78 0,73 -3,65
(USD/bbl)
Petréleo Brent 76,95 1,72 -2,91
(USD/bbl)
Gas  natural 2,469 -3,21 -62,65
(USD/miles
pies cub.)
Gasolina  sin 2,1335 3,61 -0,33
plomo
(U$D/gallon)
Cobre 3,8790 1,17 2,89
(USD/Ib)

https://www.wsj.com/market-data

El Bitcoin en ddlares ha tenido en la Ultima
semana una reduccién de su precio,
actualmente en USD42.312. En los Ultimos 5
dias bajé 4,75%, pero ha subido 16,17% en
un mesy 151,33% en doce meses.

El Ethereum, cuyo precio es de USD2.239,45,
ha caido 5,39% en 5 dias. Pero su precio es
hoy 15,04% mayor al de un mes atrds.
Respecto de 12 meses, su precio ha subido
87,46%.

El Litecoin alcanza actualmente un precio
de USD72,02. En los Ultimos 5 dias su precio
ha bajado 7,33%, pero ha subido 3,54% en
un mesy 6,35% en un ano.

Por Ultimo, el Bitcoin Cash tiene un precio
de USD 230,15. En 5 dias ese precio ha
bajado 9,36%, pero ha subido 1,33% en un
mes. En un ano su precio ha aumentado en
120,32%.

Al 15 de diciembre el Bloomberg
Commodity Index (BCl) alcanza 98,90
puntos, lo que implica un alza de 1,06% en
los Ultimos 5 dias, pero una reduccién de
2,96% en un mes y 12,25% en un ano. La
tendencia del indice al cierre de este
informe es al alza.

Los contratos a febrero de 2024 para el
cobre se transaron al cierre de este informe
en el rango (high — low) 3,9025 - 3,8545
USD/Ib. Por su parte, los contratos de
petréleo WTI se movieron en el rango 72,56
- 70,64 USD/bbl.

Los precios en los confratos de gas natural
se fransaron entre 2,467 — 2,327 USD/miles
pies cub.

Por Ultimo, los precios de los contratos de
gasolina se fransaron en el rango 2,1669 —
2,1109 USD/gallon.

15 de diciembre de 2023
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Bono a 10 anos del Tesoro de Elbono a 10 anos del Tesoro (T-note), con
Estados Unidos una tasa cupdn de 4,50% y madurez el 15

de noviembre de 2033, redujo su
US 10 Years Treasury Note (Dec 15, 2023 5:01 p.m. EST)  rendimiento en 31,66 pb4 en los Ultimos 5
e dias y en 52,65 pb respecto de un mes
e~ atrds. El rendimiento del bono es, al cierre
vl . de este informe, 3,914%, y su precio 104

[Y—

.' ______ 5 e - : 8/32'
hﬁps:/]www.mdrke‘ch‘rch.coﬁﬂ/invesfir;;q/bond/Tmubmuéd10 El _rendmlen"rp d.el bono a 10 OHIOS' ha
y/charts2countrycode=bx&mod=mw_quote_advanced bajado mgmﬂco’nvomenfe en las ultimas

o semanas porque la favorable evolucion de
Curva de Rendimiento la inflacién sugiere que la Reserva Federall

..« No continuard el alza de tasas e incluso
puede comenzar pronto a bajarlas.

La curva de rendimiento para los bonos del
s« Tesoro muestra, en los documentos de
corto plazo, tasas mayores que en aquellos
de largo plazo; la curva estd invertida. No
obstante, su pendiente negativa se ha
L e w o wows 1 o o adelantado, indicando que la evolucion

~ Curent - Year Ago de lainflacién implica que las tasas cortas
https://www.marketwatch.com/investing/bond/tmubmusd10 e , .
iniciardn pronto su baja.

y2counirycode=bx

Tipo de cambio: indice DAlar: Al cierre de este informe el US Dollar Indexs
presenta una baja de 1,37% en 5 dias, de
US Dollar Index (4:59 PM EST 12/15/23) 1,28% en un mes y de 2,02% respecto de un

USDXY  ParabaicSAR

ano atrds. Al 15/diciembre el indice
alcanza a 102,59 puntos y su tendencia es
levemente alcista.

La evoluciéon del délar en los Ultimos meses
esta  explicada por las expectativas
poewe e e ae e e e oo o respecto a la evolucidn de las tasa de
interés; la situaciéon actual sugiere que la
TPM tocd techo y que durante 2024 la
Reserva Federal iniciard el proceso de baja
de tasas .

https://www.wsj.com/market-

data/quotes/index/DXY/advanced-chart

4 Punto base, un punto base es igual a 0,01%

5 Este indice (USDX) es una medida del valor del délar de los EE.UU respecto de una canasta
de monedas. Fue establecido por la Reserva Federal en 1973 después del fin del Acuerdo
de Brettons Woods. Incluye seis monedas: el euro, el franco suizo, el yen, el ddlar

canadiense, la libra esterlina y la corona sueca.
(https://www.investopedia.com/terms/u/usdx.asp)
15 de diciembre de 2023
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Il. Nacional

Evolucion de la actividad

Imacec Desestacionalizado (en niveles)
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Imacec desestacionalizado, 2013-2023
(Promedio 2018=100)
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Expectativas de crecimiento

Expectativas de Crecimiento Anual del PIB

—2023 2024 2025

El IMACEC de octubre tuvo una variacién de
0.3% a/a (0,3% el mes anterior segun cifra
revisada). La produccién de bienes subid
1.5% a/a y la de servicios 1% (el comercio
cae 0,7% completando 18 meses de baja
continua). El indice promedio anual mévil a
este mes cae 0,7% a/a.

El indice desestacionalizado, por su parte,
baja 0,1% respecto de septiembre (0,6% el
mes anterior); la produccién de bienes cae
1.4% y la de servicios sube 0,6%. La industria
crecié 1,3% m/my el comercio 1,6%.

El IMACEC no minero experimentd una
variacién de 1,0% a/a, mientras el indice
desestacionalizado de 0,5% respecto al mes
anterior.

Con las cifras a octubre mantenemos
nuestra proyeccidén de un crecimiento en
2023 en torno a cero o marginalmente
negativo.

Las cifras siguen mostrando una economia
estancada, situacion que no cambiard
significativamente en 2024.

Las expectativas de crecimiento del PIB, de
acuerdo con la encuesta de noviembre del
Banco Central, suben a -0,1% para 2023 (-
0.3% enla encuesta anterior) y se mantienen
en 1,7% para 2024. Para 2025 el crecimiento
esperado baja a 2,2% (2,3% el mes pasado).
Ya estd muy claro que en 2023 la economia
no crecerd, pero todo sugiere, ademds, que
en los dos anos siguientes el crecimiento lo
mds probable es que sea incluso menor al
tendencial (2%).

15 de diciembre de 2023 n
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Empleo La tasa de desocupacion nacional se
mantuvo en 8,9% durante el frimestre movil
Tasa de Desocupacién concluido en octubre. La desviaciéon
160 estdndar de esta tasa entre regiones es de
140 1,86 puntos. La tasa de desocupacion
120 r,\ promedio en 12 meses es de 8,5%. Respecto
‘ de un ano atrds, la fuerza de trabajo crecid
AL \\\,\/p\(\ 3.1% vy los ocupados 2,1%; existen 18_4 mil
»/V o\ o personas ocupadas mds que en igual

trimestre movil de 2022.
HHHHHHHHHHHHH tz=zzgzzzazz Losinactivos, porsu parte, se redujeron 2,3%

§38:33::::8 ala,
—— Nacional  ——Netropolitsna  ——Valparaiso Segun categoria, asalariados representan
este trimestre el 72,9% de los ocupados y
Evolucidon del Nivel de Principales Categorias de Ocupacion CuenTO propiO el 20»9% En doce meses, |O
700000 tasa de aumento medio mensual de los
smnmw asalariados es de 32% y de 1,0% para
500000 cuenta propia.

40000 Segun rama de actividad, el comercio, el
300000 mayor empleador en Chile (19,1% del total),

tiene este trimestre mdvil un aumento de
ocupacién de 2,3% a/ay una tasa media de
2,5% en los Ultimos 12 meses. La industria
(9.9% del empleo total), sube su ocupacion

Cuentapropia. —Asslarados en 2,4% a/a; en el Ultimo ano su tasa de
aumento medio del empleo es 0,4%.
e e qepados & jactives Por grupo de ocupados, crecen miembros
del poder ejecutivo y directivos de la adm.

publica (13,5% a/a; representan el 4,6% de
e W la ocupacién), seguidos de profesionales
- (9.7% a/a; 17,2% de la ocupacion total).
Caen operarios y artesanos (2,7%; 12,1% del
. total), trabajadores no calificados (7,8%;
100 16,4% del total) y empleados de oficina
(1,5%). Por Ultimo, los desocupados
aumentaron 15,0% a/a, alcanzando en total
a 883 mil personas (883 mil el mes pasado).

mar.2010
sept.2010
mar.2023

pt.2023

Remuneraciones El indice de remuneraciones nominales
Variacién Anual del indice de Remuneraciones Reales CreCié en octfubre en 8'7% O/O' El indice de
remuneraciones reales, por su parte, crecidé
por octavo mes consecutivo; esta vez en
3,.5% a/a. El indice nominal de costo de la
mano de obra aumentd 8,61% a/a.
El indice de remuneraciones nominales es
este mes igual a 154,86 puntos (2016=100).
Por su parte, el indice de remuneraciones
reales es este mes igual a 97,50 puntos.

15 de diciembre de 2023
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Situacion fiscal

| del Gasto Pr io
(% de la ley aprobada)
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Divisiones Seleccionadas: Variacion Anual

e Alimentos y bebidas  emmmmVestuario

Salud  emmm=Transporte

Tasas de Interés

En octubre el gasto del Gobierno Central
Total (GCT) crecié 9,4% real en doce meses
y los ingresos en -5,8%. Por su parte, este mes
la ejecucidon del gasto del Gobierno Central
Presupuestario fue de 7,6% (7.7% en iguadl
mes de 2022), acumulando 80,2% en lo que
va del ano. Los ingresos del GCP tuvieron
una ejecucion de 8,4%, alcanzando a 84,9%
en lo que va de 2023.

Acumulados en 12 meses moviles a octubre,
los ingresos del GCT representan del orden
del 22,8% del PIB estimado para el periodo y
los gastos el 25,4%; el déficit es, entonces, de
2,6% del producto.

En el Informe de Finanzas PUblicas del tercer
trimestre se estimd el déficit fiscal efectivo
para 2023 a 2,3% del PIB (antes 1,9%) vy el
déficit estructural en 2,6% del producto.

En el presupuesto para de 2024, los gastos
crecerdn 3,5% y los ingresos en 5,7%. El
déficit efectivo seria de 1,9% del PIB. El
déficit estructural llegaria a la misma cifra.

El IPC de noviembre tuvo una variacion de
0,7%. Con esto la inflacion acumulada en
doce meses llega a 4,8%. El IPC-SAE subié
0,7%, acumulando 4,7% en doce meses; por
su parte, el IPC sin voldtiles crecid 0,5%, por
lo que acumula 6% a/a.

Al descomponer la variacién de los precios
en bienes y servicios sin voldtiles, los primeros
acumulan un aumento en 12 meses de 4% y
los servicios de 7,5%.

Por division, Alimentos y Bebidas no
Alcohdlicas (que pesa 19,3% en la canasta
del IPC) acumula un aumento de 7,3% en 12
meses. No obstante, la division que presenta
el mayor aumento acumulado en doce
meses es Educacion, con 11%. La con menor
aumento acumulado en un ano es
Comunicaciones (-0,9%)

Proyectamos a diciembre una inflacion en
el entorno de 4,5%. La inflacién media de
2023 alcanzaria asi a 7,7%

La TPM estd hoy en 9,0% y esperamos una
ultima baja este ano, durante este mes, de
50 puntos base, lo que la llevaria a 8,5%,

15 de diciembre de 2023 n
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Dinero

Dinero nominal: Tasas de Variacién en Doce Meses

——Circulante D1 Dv+Ahy M1

como lo hemos sostenido en informes
anteriores.

De hecho, las expectativas del mercado
medidas en la Ultima encuesta del Banco
Central indican que es aproximadamente
ese el nivel que se espera para la TPM al
finalizar este ano. Para el plazo mediano, y
como se aprecia en el grdfico, el mercado
espera un proceso continuo de bajas de la
TPM. En nuestra proyeccién, sin embargo, la
tasa deberia estar en su nivel neutral de aqui
a 24 meses, lo que implica un nivel algo mds
bajo que el que resulta de la mediana de la
expectativas actuales.

Las tasas de colocaciéon en el mercado
financiero han tenido un baja en noviembre
para operaciones en pesos. Sin embargo,
para operaciones en UF han subido en casi
todos los plazos y muy fuerte en las
operaciones a corto plazo.

Por su parte, las tasas de los créditos
hipotecarios subieron este mes al situarse en
5,18% (4,72% el mes pasado).

La meta de inflacién que el BC ha definido
constituye el ancla nominal de la economia.
En la encuesta de diciembre del BC la
inflacion de 2023 deja de preguntarse; lo
relevante ahora es la esperada para 2024.
Esta se mantiene en 3% y la esperada para
diciembre de 2025 es también 3%.

Las expectativas se han anclado y esto es
mérito, y ademds, refleja, la credibilidad del
Banco Central.

Desde mayo de 2022, y como parte natural
del qgjuste de la economia, la tasa de
variacién en doce meses de M1 nominal y
de todos sus componentes es negativa; en
noviembre el nivel de M1 cae 4,7% en doce
meses.

El nivel real de M1 sigue la misma senda.
Comienza a caer en marzo de 2022 y ese
proceso continla hasta este momento. En
noviembre el nivel real de M1 es 9,0% menor
al de un ano atrds.
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Bolsa de Comercio de Santiago Al cierre de este informe, el SP IPSA muestra
S&P IPSA (4:00 PM CLDT 12/15/23) una variacion en los Ultimos 5 dias de 2,35%,
i de 5,85% en el Ultimo mes y de 10,26% en el
Ultimo ano.

El valor del indice es, al 15 de diciembre, de
3.434,34 puntos y su tendencia estable. En
hitps:/ fwww.wsj.com/market- las Ultimas 52 semanas se ha movido en el
data/quotes/index/CL/XSGO/SPIPSAZmod=md_usstk_overview rango 3.023,00 — 3.638,95 puntos.

spsa  pamboiksAR

_quote
Tipo de Cambio El tipo de cambio nominal (TCN) con el délar
de los Estados Unidos alcanzd en noviembre
Délar Observado (Pesos por 1 USD) un promedio de $886,61/dl opreciéndose el
Hoo peso 4,3% en un mes y 3,3% en doce meses.
5000 Durante los primeros 15 dias de diciembre el
oso tipo de cambio alcanza un promedio de

$871,59/dl y sus Ultimos movimientos han
sido ala bagja.
Por su parte, el indice de tipo de cambio
50000 real (TCR) es en octubre 6,7% menor al de un
ano atrds, llegando a 10582 puntos
3 (1986=100); su promedio anual a ese mes ha
o —promesio An! Mo caido 10,7% a/a. El TCR-5¢, por su parte,
cayd 6% en 12 meses y alcanza a 91,31
puntos.
La evolucién del TCR estd muy influida en el
corto plazo por la del tipo de cambio
nominal; para diciembre proyectamos una
baja del TCR respecto de noviembre.
Dada la evolucién de la economia nacional
esperada para los préoximos dos anos y
dada una productividad estancada,
SN ; 17 proyectamos un TCR promedio anual en el
mpromedi sl bl et orden de 98 puntfos en 2024-25.

jul-18
jul21

ene22
jul-23

jul-14
8 ene1s
2 jukis

Balanza Comercial y Cuenta Corriente  El valor de las exportaciones de noviembre
cayd 4,0% a/a mientras el acumulado en un

ExportacioneseImport:lt;iso:ses Acumuladas en Doce ClﬁO q eSTe mes (US$96.225,67 m|”) bOJé 216%

(millones de délares) a/a. Respecto de las fres grandes

105000 categorias de productos exportados: las
mineras acumuladas en 12 meses a este

mes caen 4,7% a/a, las agropecuarias
crecen 6,5% a/ay las industriales bajan 0,9%
a/a.

85.000

75.000

El valor CIF de las importaciones de
55000, noviembre fue 16,9% menor al de igual mes
5 del ano pasado; el acumulado en doce

fones (QF) - ——Bxportaciones (F0B) meses a ese mes (US$86.598,01 mill) es 18,6%

menor. El valor acumulado en un ano de las
de bienes de consumo cae 24,3% a/a, las

6 Es decir, con las monedas de EE.UU, Japdn, Gran Bretana, Canadd y Zona Euro.
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Saldo Acumulado Anual de Balanza Comercial de bienes intermedios 18,2% a/a y las de
bienes de capital 11,3% a/a. Es evidente
gue la evolucién de las importaciones estd
reflejando el fuerte ajuste de gasto que
ocurre en la economia.

El superdvit de balanza comercial
acumulado a este mes es de US$15.895,26
millones, que representa un aumento de
523% respecto del acumulado a igual mes
de 2022.

La cuenta corriente en 2022 tuvo un déficit
de 9% del PIB. Este nivel debia reducirse. Al
tercer trimestre de 2023 el déficit llega a 3,5%
del PIB.

Para 2023, el aqjuste de la economia
reduciria ese déficit a 3,4% del producto de
acuerdo al IPOM de septiembre. De ahi en
adelante; es decir, para 2024 y 2025 el
Banco Cenfral proyecta un déficit de
cuenta corriente en 4% del PIB.

18500

13500

Expectativas generales El indice de Percepcién de la Economia
indice de Percepcién de la Economia (lPEC)' SUbié 2']8 pUhTOS en noviembre
respecto al mes anterior. El indice alcanza
actualmente 29,03 puntos (26,85 el mes
pasado)’. La  dimension “situacion
econdmica del pais a 12 meses” fue la que
tuvo la mayor mejora: 3,97 puntos (asi como
fue también la de mayor caida el mes
pasado). Como se observa en el grdfico, las
expectativas de los consumidores se han
mantenido, en promedio, en la zona
pesimista desde mediados de 2019.

i6n actual pais ituacion del pais a 12 meses Percepcion de la economia

indice Mensual de Confianza Empresarial, IMCE El Indice Mensual de Confianza Empresarial
(IMCE), por su parte, tuvo durante
noviembre una baja de 1,25 puntos. El
indice total alcanzé 42,66 puntos (43,91
puntos el mes pasado); el indice sin mineria
alcanzd a 37,89 puntos (38,75 el mes
pasado).
La baja en el indice en noviembre es
transversal a todos sus sectores, pero fue la
mineria la que liderd las caidas.

—Totd mcomerlo GOt st El indice de Confianza del Consumidor se
mantiene por debajo de los 50 puntos desde

7 El IPEC se calcula mediante la aplicacién mensual de una encuesta a una muestra
aproximada de 1.100 personas, mayores de 18 anos, residentes en las principales ciudades

de Chile
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Evolucién Esperada de Costos a Tres Meses

agosto de 2019, con excepcién del
subindice “expectativas econdmicas” que
ha estado, en promedio, algo por arriba de
ese nivel. En noviembre el ICC alcanza 42,54
puntos (41,54 el mes anterior) mientras el
subindice “expectativas econdémicas” llega
a 55,25 puntos (55,45 el mes anterior),
bajando 0,25 puntos. La dimensidon que ha
sido siempre la mds baja del indice es
“situacion  econdmica  actual’;  en
noviembre alcanza a 33,02 puntos (31,56
puntos el mes anterior).

Respecto de las expectativas que tienen las
empresas de la inflacion, los datos a
octubre (estos datos fienen un rezago
mayor) indican que esas expectativas han
tenido una tendencia (que es lo relevante
en este caso) a la baja desde fines del ano
pasado. En este momento estdn estables. A
pesar de ello, las empresas esperan, de
acuerdo alos datos de octubre, alzas de sus
costos laborales, por insumos y de
maquinaria.
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