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Evolucion de la actividad global El CLI con datos a mayo indica que, tanto
Composite Leading Indicator (CLL, Amplituded Adjusted) en el mundo desarrollado como en las cinco
Promedio de Largo Plazo=100 principales economias de  Asia, el
dinamismo estaria algo por arriba de

tendencia. Este resultado no es lo que se
habria esperado, ya que sugiere que el
1m0 tema de la politica comercial de Estados
Unidos no ha tenido (por lo menos todavia)
ningun impacto en las tendencias de la
actividad de estos paises. La incertidumbre,
{17 no obstante, es alta y la situacion puede
e cambiar segun los avances que tengan las
https://stats.oecd.org/Index.aspxeDataSetCode=MEl_CLI negociaciones en desarrollo.

De acuerdo a la actualizacién de junio, la
OECD estima que el producto de los paises
del G20 creceria 2,9% en 2025 (3,1% en las

jul-24

Real GDP forecast, annual growth rate.
%

8
7 — ‘;ﬂ:ced . proyecciones de marzo) y 2,9% en 2026; por
6 \\\ Emerging.mafket 66OROMISS su parte, el Area Eyro (sin vorioc_ién respecto
5 N\ de marzo) creceria 1% este ano y 1,2% en
4 - 2026. En el caso de China, que avanza en
3 N . un acuerdo con Estados Unidos, creceria
2 N~—— 4,7% en 2025y 4,3% en 2026.
; No obstante, el crecimiento del comercio
2021 2022 2023 2024 2025 2026 mundial en bienes y servicios tendrd una
reduccidon significativa. Se proyecta que
Ir;/fldiion, annual growth rate, G20 crezca 2,8% este ano y 2,2% en 2026, lo que
g,o implica 0,8y 1,3 pp menos que la estimacion
55 m— mDecember 2024 projections de dlCIerY)bre de 2024
5o \\ —— arch 2020 projections La mfloqon sigue su ajuste gradual. Para el
45 \ = May 2025 projections G?O la inflacién se proyecta en 3,6% este
40 ano vy 3,2% en .21026. El proceso de
a5 convergencia con’nnlua, pero la me’rc de 2%
' parece que no serd posible ni este ni el
30 préximo afo. De hecho, las expectativas de
23 2024 2025 2026 inflacion para 2025 han tendido al alza en
https://www.oecd.org/en/publications/oecd-economic- los Ultimos meses, en porTicqur en Estados

outlook-volume-2025-issue-1_83363382-en/full-report/general-  Unidos.
assessment-of-the-macroeconomic-
situation 3eé8d1e3.ntmi#tchapter-d1e19-8141743d92

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

PIB El crecimiento del primer trimestre de 2025,
Real GDP, Percent Change from Preceding Quarter respecfo Ol CUOrTO de 2024[ fue de _012%
anuadlizado de acuerdo a la segunda

estimacion del BEA. Los elementos claves

30 para explicar esto serian un aumento de
importaciones y una reduccién del gasto
- del gobierno.
Para 2025 el Conference Board, en su
informe de junio, proyecta un crecimiento
|

0.0 .7 .
en el orden de 1,3%. La correccion ala baja

a0

o - o o o o d?l crec,|m|enfo, respecto de inicios de
2023 2024 2025 ano, esta ligada al shock arancelario del
U.S. Bureau of Economic Analysis Sessonslly adjusted sneuss rates gobierno y su prob0b|e efecto en los
https://www.bea.gov/data/gdp/gross-domestic- salarios reales y empleo.
product
Empleo En mayo la fasa de desocupacion fue 4,2%
(4.2% el mes anterior) y los desocupados
Civilian unemployment rate, seasonally adjusted .
Gickand trag witi tho char o 200 inantme poriods alcanzan a 7,2 milones. La tasa de
= Ian ek sk i e desocupaciéon para los grupos principales
de frabajadores casi no varié en mayo. Los
180 ocupados no agricolas subieron en 139 mil
160 | personas (el promedio de los Ultimos 12

meses es 149 mil), los que se dividen en 140
mil en el sector privado y -1 mil en el
gobierno. El aumento del empleo privado
se divide en -5 mil puestos de frabajo en la
produccién de bienes y 145 mil en la de
Servicios.

o R = ingreso medio por hora en el sector
;s w07 ;e wu wn o owsowpoaes amoam ;s privgdo, ajustado  estacionalmente,

https://www.bls.gov/charts/employment-situation/civilian- ‘
unemployment-rate.him# alcanzé en mayo a $36,24 ($36,09 el mes
anterior; B-3).

Inflacion La variacion del IPC en mayo fue de 0,1%
1z-month percentage changs, & Price ndex, not ajustado estacionalmente, con lo cual la
ey Mitems — Food inflacion acumulada en 12 meses es de
2,4% (sin ajuste estacional). El indice sin
alimentos y energia (medida de la inflacién

subyacente) acumula un alza en doce
meses de 2,8% (igual aboril).
00 El grupo con mayor variaciéon de precios
acumulada en doce meses es servicios de
May May May May May May May May May May May

06 a00r 200 0t 205 ot a0u a0t mi 20w ams  €NErgia que sube 6,8%. Alimentos tiene un

https://www.bls.gov/charts/consumer-price-index/consumer- alza en 12 meses de 2 9%.
price-index-by-category-line-chart.ntm !

5.0

-5.0
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Mercados bursatiles:

Estados Unidos

S&P500 Index (4:37 PM EDT 06/16/25)

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

CBOE Volatility Index3
“C‘a“ilS PM CDT 06/16/25

hﬁps://www.wsi.com/nﬁorkei—
data/quotes/index/VIX/advanced-chart

Asia:
Shanghai: SHComp (3:00 PM CST 06/16/25)

chchchchchch

hTTpé://wwW.wsi.comv/morkei—
data/quotes/index/CN/XSHG/SHCOMP/advanced-chart

Europa
DAX (5:50 PM CEDT 06/16/25)

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

data/quotes/index/DX/XETR/DAX/advanced-chart

4:37 PM EDT 06/16/25

indice Var 5 Var 1 mes | Var. 1 ano
dias (%) (%) (%)
DJIA -0,58 -0,65 9,64
S&P 500 0,45 1,17 10,23
Nasdaq Cp. 0,56 2,53 10,33

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

La volatilidad del mercado accionario de
Estados Unidos, medida por el CBOE VIX, se
ha aumentado 11,36% en los Ultimos 5 dias,
5,35% en un mes y es hoy 49,88% superior a
la de un ano atrds. Al 16 de junio el valor del
CBOE es de 19,11 puntos4 y su tendencia a
la baja.

3:00 PM CST 06/16/25

indice Var 5 Var 1 mes | Var. 1 ano
dias (%) (%) (%)
SHComp -0,32 0,63 12,36
Nikkei 225 0,58 2,17 0,55
Asia Dow -0,20 2,84 11,61

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

5:50 PM CEDT 06/16/25

indice Var 5 Var1mes | Var. 1 ano
dias (%) (%) (%)
FTSE100 0,49 2,02 9,00
DAX -1,97 -0,99 31,16
IBEX 35 -0,99 0,08 28,75

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).
4 Bgjo 20 puntos se considera un mercado estable; 30 puntos o mds es alta volatilidad
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Cripto activos
Bitcoin USD (Jun 16, 2025 at 5:10 p.m. EDT)

https://www.marketwatch.com/investing/cryptocurre
ncy/btcusd/chartsemod=mw_ quote advanced

Commodities

Bloomberg Commodity Index (3:30 PM EDT 06/16/25)

g e

https://www.wsj.com/market-
data/guotes/index/XX/BCOM/advanced-chart

Crude Oil WTI (NYM $/bbl) Front Month

RBOB Gasoline Continuous Contract

https://www.wsj.com/market-
data/quotes/futures/RBO0/advanced-chart

Federal Funds Rate

From [ May9,2024 | To

Target Rate/Range == EFFR  — Volume
Percent sBilions.

Jun 13,2025

https://www.newyorkfed.org/markets/reference-

rates/effr

Jun 16, 2025 at 5:10 p.m. EDT

Precio Var 5 dias Var 1

(USD) (%) ano (%)
Bitcoin USD 108.744 -0,74 68,93
Ethereum USD 2.659,94 2,59 -24,30
Litecoin USD 88,67 -0,09 15,17
Bitcoin Cash 469,78 11,24 11,43

https://www.marketwatch.com/2mod=side nav

Al 16 de junio el Bloomberg Commodity
Index (BCI) alcanza 105,70 puntos, lo que
implica un crecimiento de 2,40% en los
Ultimos 5 dias, de 4,83% en un mes y de
3.72% en un ano. La tendencia del indice al
cierre de este informe es al alza.

4:59 PM EDT 06/16/25

Precio Var 5 dias Var 1

(%) ano (%)
Petrdleo  WTI 71,48 9,33 -11,32
(USD/bbl)
Petréleo Brent 72,87 8,55 -13,67
(USD/bbl)
Gas natural 3,742 3,63 34,17
(USD/miles
pies cub.)
Gasolina  sin 2,2149 5,70 -9,55
plomo
(U$D/gallon)
Cobre 4,8150 -1,75 7.97
(USD/Ib)

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

El 18 de diciembre, la Reserva Federal
realizd la Ultima baja de la TPM, dejando el
rango objetivo para las operaciones en el
mercado de fondos federales en 4,25% -
4,50%.

El Conference Board estima en su informe
de junio que la TPM se mantendrd en los
niveles actuales hasta quizds un par de
meses mds. En el tercer trimestre baijaria,
aungque menos de lo anticipado en marzo,
qguedando su punto medio en 4,125% y en
el cuarto frimestre en 3,875%.
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Tesoro de

Bono a 10 anos del
Estados Unidos

https://www.wsj.com/market-
data/quotes/bond/BX/TMUBMUSD10Y2mod=md hom
e overview guote

Curva de Rendimiento

10y 15y 20y 30y 0%

im 3m 6m 1y 2y
~=- Current

3y 4y Sy
+ Year Ago

https://www.wsj.com/market-
data/quotes/bond/BX/TMUBMUSD10Y2mod=md hom

e overview guote

Tipo de cambio: indice Ddlar:

US Dollar Index (5:33 PM EDT 06/16/25)

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

El bono a 10 anos del Tesoro (T-note) bajd
su rendimiento en 2,2 pbs en los Ultimos 5
dias, pero ese rendimiento es, en este
momento, casi el mismo de un mes atrds. El
rendimiento del bono a 10 anos es, al cierre
de este informe, 4,456%, y su precio 98 4/32.
Este rendimiento es alto y, en general, una
caracteristica de la situacion actual ha sido
tasas de largo plazo altas. Una posible
explicacién es que esto refleje expectativas
de alto crecimiento de la economia en el
mediano y largo plazo, pero ninguna de las
cifras para este y el préximo ano indican
nada en ese sentido. La otra posibilidad es
gue haya habido un aumento del premio
por riesgo debido a que el mercado
perciba que la posibilidad de tener un alto
déficit fiscal y seguir logrando financiar ese
déficit a tasas bajas sea una opcidn que
estd llegando a su fin.

La curva de rendimiento para los bonos del
Tesoro comienza a normalizar su pendiente.
Las tasas muy cortas siguen siendo mayores
que las tasas de documentos hasta 5 anos.
Pero las tasas de largo plazo son
claramente mayores a aquellas entre 1y 5
anos.

Al cierre de este informe el US Dollar Index¢
presenta una baja de 0,81% en 5 dias, y de
2,28% en un mes. Al 16/junio el indice
alcanza a 98,14 puntos.

El indice inicia su baja desde su cima en
enero; es posible que este comportamiento
sea consecuencia, en un entorno de alta
incertidumbre y negativa percepcion de
las politicas del gobierno, de una cierta
reconfiguracion de portafolio fuera de
activos en ddlares (lo que es consistente
con lo que ocurre con las tasas largas).

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

¢ 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 junio de 2025
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Il. Nacional

Evolucion de la actividad El IMACEC de abril tuvo una variacién de
2,5% a/a (3,7% el mes anterior). La
Imacec Desestacionalizado (en niveles) prodUCCién de bienes crecid 4,6% a/a y la
de servicios 1,2% (el comercio crece 3,9%).
] El indice promedio anual mévil a este mes
110,0 A &
' /o sube 2,3% en doce meses.

P El indice desestacionalizado, por su parte,
wﬂﬂf{ sube 0,6% m/m; la produccién de bienes
sube 1,2% vy la de servicios 0,4%. La tasa de
\ variacion de la industria fue de -0,4% m/my
la del comercio de -0,5% m/m.
El IMACEC no minero experimentd una
variacién de 1,8% a/a, mientras el indice
desestacionalizado de 0,3% respecto al mes

Imacec desestacionalizado, 2013-2025

(Promedio 2018=100) anterior.

Dado que las condiciones internacionales
son algo mejores que lo que podia preverse
unos meses atrds, proyectamos un

120,00

110,00

e AA—«V{'“»M'\/W crecimiento en 2025 en el rango 2,0% - 2,5%.
: ' Sin duda, la situacion tiene todavia un
grado importante de incertidumbre, la que
. ... S€ agrava con los recienfes ataques de

oy13
03/22
08/22

Israel a Irdn vy las respuestas de este.

Expectativas de crecimiento La expectativa de crecimiento del PIB, de
acuerdo con la encuesta de junio del Banco
Central, sube a 2,2% para 2025. Para 2026 se

Expectativas de Crecimiento Anual del PIB

" mantiene en 2%, pero sube a 2,1% para
2027.

vs De acuerdo con estas expectativas, este
s ) ano el crecimiento estaria algo por arriba de

la tasa de crecimiento tendencial (22%) y se
mantendria en ese entorno durante los
proximos dos anos.

s Respecto del PIB no minero, las expectativas
que resulfan de esta encuesta son
prdcticamente las mismas que para el
producto total.

|
|

©
N
e

jul-2024
ago-2024
sept-2024
oct-2024
nov-2024
dic-2024
ene-2025
feb-2025
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Nnov-2025
dic-2025

—2025  e—3026 2027
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Empleo La tasa de desocupacion nacional subid a
8.8% durante el frimestre moévil concluido en
Tasas de Desocupacién por Género Ajustada Estacionalmente (%) Obnl_ LG deSV|GC|én es‘l’éndor de esTO TOSO

enfre regiones alcanza a 1,81 puntos. La
tasa de desocupacidén promedio nacional
en 12 meses alcanza 8,5%. No obstante, la
desocupacién de mujeres, sin  ajuste
estacional, llega a 9,7%. La fuerza de trabajo
creci¢ 0,6% a/ay los ocupados 0,2%; existen
20 mil personas ocupadas mds que en igual
trimestre movil en 2024. Proyectamos a
diciembre una fasa de desocupacion
media de 8,5%. Los inactivos, por su parte,
Evolucidn del Nivel de Principales Categorias de Ocupacion OUmenTOron ],5% en doce meses.

so0000 Segun categoria, asalariados representan
TR este trimestre el 74,1% de los ocupados y
cuenta propia el 20%. En doce meses, la
tasa de aumento medio mensual de los
asalariados es de 2,9% y de -0,3% para
cuenta propia.

Por rama de actividad, el comercio, (18,8%
del empleo total), tiene una caida de
ocupacién de 1,3% a/a este trimestre movil

6.000,00

5.000,00

4.000,00

3.000,00

2.000,00

1.000,00

0,00

Cuentapropia —=Asolariade y una tasa media de crecimiento mensual
de 0,1% en 12 meses. La industria (9,4% del
volucion de |. upacio lecci d R4
prometios miles simestrale, miles de personae) empleo fotal), aumenta su ocupacién en
20010 0.2% a/a; en el Ultimo afo su aumento

j:jiw\/\/—m medio mensual del empleo es -0,7%.
o0t Administracion publica y defensa (6% del
empleo total) reduce su ocupacion este

A%OOW trimestre mévil en 4,5% a/a, y su tasa de

we NN~ crecimiento medio mensual es de 4,7% en
S ~ los Ultimos 12 meses.

Por Ultimo, los desocupados aumentaron en
4,3% a/a, alcanzando en total a 908 mil
personas (896 mil el mes pasado).

ene.2015

Remuneraciones El indice de remuneraciones nominales
creci6 en abril 83% a/a (primera
Nivel del indice de Remuneraciones Reales (2023=100) es‘hmGCK’)ﬂ), El |,nd|ce de remUnerOCioneS

107

reales, por su parte, crecid 3,6% a/a. El
indice nominal de costo de la mano de obra
aumentd 8,5% a/a.

El crecimiento de los salarios reales ocurre a
pesar del estancamiento de la
” productividad, su explicacidén seria la
; ‘ reduccion inflacionaria, el aumento
sostenido del salario minimo vy, quizds,
cambios en la estructura del empleo formal.

105

ene.2018
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TSR]
Situacidn fiscal En abril el gasto del Gobierno Central Total
jecucis del Gasto pr o (GCT) crecid 6,5% real en doce meses
(% de la ley aprobada) . o .« . ’
5 mientras los ingresos lo hicieron en 8%. Asi, en
1 / los primeros 4 meses del ano, el gasto ha
i / crecido 4,1% vy los ingresos 6,4% a/a. El
//  resultado operativo bruto de este lapso es
10 —\ [/ 345% mayor al de igual periodo de 2024.
s w El avance del gasto en estos 4 meses fue de
j'i 32,8% de la ley aprobada y el de los ingresos
- . de355%.

La ejecucidon acumulada en 12 meses
moviles del GCT a abril implicd ingresos
Balance Devengado del Gobierno Central totales en torno a 21,9% del PIB y gastos por
% del PIB 24,5% del PIB. Asi, el Balance Efectivo del
e GCT registra un déficit acumulado en 12
1 meses de 2,6% del PIB.
1B Para 2025 la autoridad, en el IFP del primer
| 1 trimestre, proyecta un déficit efectivo de
I 1> 1,4% del PIB y un BCA de -1,6% del producto
NNNNNNNN §§ siesque setoman las medidas correctivas
jos 42 4 | - st que planifica. Si esto no ocurre, esos déficits
* By seriande 1,7% vy 2% del PIB. Elincumplimiento
de las metas fiscales que el gobierno se fijé
para 2024, no es un buen antecedente de
la capacidad/voluntad de la autoridad de
controlar el gasto en un ano electoral.

—2022 2023 em==2024 em—2025

Inflacion El IPC de mayo tuvo una variacién de 0,2%
m/m. Con esto la inflacién acumulada en
Inflacién Anual 2011-2025 doce meses llega a 4,5% (4.5% el mes
anterior). El IPC sin voldtiles subid 0,4%, por lo
que acumula 3,6% a/a (3.5% al mes
anterior).
Al descomponer la variacién de los precios
en bienes sin voldtiles, por una parte, vy
servicios sin voldtiles, por otra, los primeros
acumulan un aumento en 12 meses de 2,7%
y los segundos de 4,2%. El IPC de energia
acumula un aumento de 10,1% a/a.

Variacién Acumulada en 12 meses IPC e IPC sin Volatiles Por division, Alimentos y Bebidas no
Alcohdlicas (que pesa 22,15% en la canasta
2023) acumula un aumento de 4,6% en 12
meses. La divisidn que presenta el mayor
aumento acumulado en doce meses es
; Vivienda y Servicios Bdsicos, con 10,9%. La
con menor aumento acumulado en un ano

es Transporte (-0,13%)
Para 2025 nuestra proyeccion de inflacion a
diciembre es de 4,0%.

=IPC P C sin voldtiles
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Tasas de Interés

Tasa de Politica Monetaria Diaria y Facilidades Permanentes
—TPM FPL FPD
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Inflacion Anual Esperada (%)

e N 23 Meses Didembre 2025

Dinero

Dinero nominal: Tasas de Variacién en Doce Meses

1200

La Tasa de Politica Monetaria (TPM) estd hoy
en 5,0% después de una reduccién de 25
puntos base el 17 de dic/24. La inflacién ha
evolucionado segun lo anticipdbamos, y
continuaria reduciéndose en los meses que
vienen, aungue terminaremos este ano con
un aumento del IPC del orden de 4,2%. En
este contexto, el Banco Central podria
reducir la TPM en 25 pb en la reunion del 28-
29 de julio.

El mercado, de acuerdo conla encuesta de
junio del Banco Central, espera una TPM en
5% en la préxima y en la subsiguiente
reunién del Banco (17 de junio y 28-29 de
julio), de 4,75% de aquia 5 meses y de 4,25%
en 23 meses.

En nuestra estimacién, la TPM estaria en su
nivel neutral (en torno a 4,0%), durante el
primer semestre de 2026.

En el mercado, las tasas promedio de los
créditos  hipotecarios se  mantienen
constantes en 4,38%.

La meta de inflacién que el Banco Central
(BC) ha definido (3% + 1 punto) constituye el
ancla nominal de la economia. En la
encuesta de junio del BC, la inflacién
esperada a diciembre de 2025 es de 4%, y
de 3% para diciembre de 2026.

Las expectativas de inflacién a 23 meses
coinciden con la meta del Banco Central;
esto es fundamental para el proceso de
convergencia de la economia hacia una
senda de equilibrio.

La cantidad nominal de dinero, M1, crece
en mayo un 5,3% a/a. Los depdsitos en
cuenta corriente, 60,9% de M1, crecen 6,4%
en doce meses y el circulante, 18,1% de M1,
3.5%

El nivel real de M1 comienza a caer en
marzo de 2022 y esa dindmica recién
empieza a cambiar. En mayo el nivel real de
M1 (sin gjuste estacional) crece 0,9% a/a,
pero ajustado estacionalmente cae 0,6
respecto del mes anterior.
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Bolsa de Comercio de Santiago
S&P IPSA (4:33 PM CLST 06/16/25)

https://www.wsj.com/market-
data/quotes/index/CL/XSGO/SPIPSA2mod=md_usstk_overview
_quote

Tipo de Cambio
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Balanza Comercial y Cuenta Corriente
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Al cierre de este informe, el SP IPSA muestra
una variacién en los Ultimos 5 dias de -0,12%,
de -2,93% en el Ultimo mes y de 20,55% en
doce meses.

El valor del indice es, al 16 de junio, de
4.252,40 puntos y su tendencia levemente a
la baja. En las dltimas 52 semanas se ha
movido en el rango 3.297,30 — 4.442,90
puntos.

El tipo de cambio nominal (TCN) con el délar
de los Estados Unidos alcanzd en mayo un
promedio de $941,01/dl, que implica una
apreciacién del peso de 2,2% en el mes y
una depreciacién de 2,5% en un ano.

Por su parte, el indice de fipo de cambio
real (TCR) es en abril 3% menor al de un ano
atrds, llegando a 104,84 puntos (1986=100);
su promedio en 12 meses a ese mes (104,73
puntos) ha aumentado 2,5% a/a. El TCR-57,
por su parte, bajd 0,2% en 12 meses vy
alcanza a 93,10 puntos.

La evolucién del TCR estd muy influida en el
corto plazo por la del tipo de cambio
nominal; para junio proyectamos, por lo
mismo, un TCR relativamente constante
respecto de mayo.

Dada la evolucién de la economia nacional
que esperamos para 2025, y dada también
una productividad estancada, estimamos
un TCR promedio anual en el orden de 105
puntos este ano.

El valor de las exportaciones de mayo subid
6,3% a/a mientras el acumulado en un ano
a este mes (US$101.674,88 mill) crece 8,1%
a/a. Respecto de las fres grandes
categorias de productos exportados: las
mineras acumuladas en 12 meses a este
mes suben 9,6% a/a, las agropecuarias
11,4% a/ay las industriales 4,8% a/a.

El valor CIF de las importaciones de mayo
subid 8,4% a/a; el acumulado en doce
meses a este mes (US$87.104,87 mill) sube
4,2% a/a. El valor acumulado en un ano de
las de bienes de consumo sube 7,9% a/a, las
de bienes intermedios 0,4% a/a y las de
bienes de capital 9,5% a/a. La evolucién de

7 Es decir, con las monedas de EE.UU, Japdn, Gran Bretana, Canadd y Zona Euro.
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las importaciones es reflejo de una
Saldo Acumulado Anual de Balanza Comercial eCOnOmiG qUe eSTé CreCI,endo
(cifras en millones de délares) moderadamente, pero con algo mds de
dinamismo que en 2024.
El superdvit de balanza comercial
acumulado en doce meses a mayo es de
US$20.977,38 millones, que implica un
aumento de 29,3% respecto del acumulado
a igual mes de 2024.

El déficit en cuenta corriente de 2024
Saldo de la Cuenta Corriente (% del PIB) olconzé a 115% deI P|B, CI|gO menos de |O

oo mitad del déficit del ano anterior, lo que
0 I I I I I implica un ajuste muy significativo de la

: 2m 2 276 economia en este dmbito.
’ Para 2025 el IPOM de marzo del Banco
Central proyecta un déficit en cuenta

corriente de 1,9% del PIB, y de 1,8% para

-5,00
-4,80 456

. 2026.
Expectativas generales El indice de Percepcion de la Economia
(IPEC), bajé 0,98 puntos en mayo respecto
indice de Percepcién de la Economia del mes anterior. El indice alcanza
actualmente 33,46 puntos (34,44 el mes

pasado)s. La  dimension “situacion
econdmica del pais a 5 anos” fue la Unica
que tuvo un alza relevante: 2,23 puntos. La
que mas cayd fue “situacion econdmica
personal actual” (-2,43 puntos). Las
expectativas de los consumidores se han
mantenido, en promedio, en la zona
: 2 pesimista desde agosto de 2018. Este es el
rdelpaisa 2meses —percepindelscconomis periodo mds largo desde 1990 en que algo

asi ocurre.
indice Mensual de Confianza Empresarial, IMCE El Indice Mensual de Confianza Empresarial
(IMCE), por su parte, tuvo un alza en el

70,00

margen en mayo (0,54 puntos). El indice
total alcanzé 46,69 puntos (46,14 puntos el
mes pasado); el indice sin mineria llegd a
42,81 puntos (42,04 el mes pasado).

La variacion de mayo se debe a dos
sectores: comercio (1,06 puntos) e industria
(2,03 puntos). Tanto la construccién como la
mineria caen este mes.

60,00 P

50,00 |

40,00 -

30,00 |

20,00 v . m

10,00

Total emmmsComercio Construccion — em===lndustria

8 El IPEC se calcula mediante la aplicacidn 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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indice de Confianza del Consumidor, IPSOS

ene.2018
may.2018

Expectativas econbmicas  emmmmSituacion econdmica actual

Expectativas de Inflacion de Empresas
12,00

10,00
8,00
6,00
4,00
2,00

0,00

NNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN

ov.20
e.20.
r.20

¢ 5 & 3 & 3 ¢ 5 & 3 B

2

er

—1 312 meses

13a 24 meses

Evolucion Esperada de Costos a Tres Meses

——Laborales Insumos Maquinaria

El indice de Confianza del Consumidor
alcanza en mayo 41,74 puntos (43,12 el mes
anterior); el subindice ‘“expectativas
econdémicas” llega a 57,25 puntos (57,17 el
mes anterior). La dimension que ha sido
siempre la mds baja del indice es “situacién
econdmica actual”; en mayo llega a 31,66
puntos (33,63 puntos el mes anterior), 1,97
puntos menos que el mes pasado. El
subindice “trabcjo” cae 2,65 puntos
alcanzando a 41,55 ptos. (44,20 el mes
anterior)

Respecto de las expectativas que tienen las
empresas de la inflacién, su tendencia (que
es lo relevante en este caso) fue a la baja
desde fines del ano pasado. En este
momento estdn estables en 4% a 12 meses y
subieron a 4% (desde 3,7% el mes anterior)
para el lapso 13 a 24 meses.

Por ofra parte, las empresas esperan, de
acuverdo a los Ultimos datos, y para los
proximos tres meses, una baja de sus costos
laborales, de insumos, de maquinaria o
tecnologia y en los costos fijos.
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