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Il. RESUMEN EJECUTIVO

= E| Barometro de la Economia Chilena vy
el Indice Econémico IPP UNAB de enero
muestran que la economia sigue en un
escenario negativo y empeorando, pero
con leves sefnales de que la velocidad del
retroceso esta disminuyendo.

= De las 20 variables que componen el
instrumento, 10 tuvieron un cambio de
cuadrante. De los que se encuentran en
terreno negativo, 2 pasaron de estar “Mal
pero Mejorando” a “Maly Empeorando”, que
corresponden al Indice de Remuneraciones
Reales y el Indicador de Confianza
Empresarial. Luego, el Desempleo, el
Indice de Confianza de Consumidores vy
las Exportaciones pasaron de estar “Mal y
Empeorando” a “Mal pero Mejorando”.

= En cuanto a las que se encuentran
en estado positivo, la Deuda Neta del
Gobierno Central que se encontraba “Bien
y Mejorando” pasd a estar “Bien pero
Empeorando”, luego otras 2 variables que
estaban “Bien pero Empeorando” pasaron a
estar “Bien y Mejorando”, correspondientes
a la Brecha de Participacion Laboral por
Géneroy la Tasa de Créditos Hipotecarios.

=| aCreacionde Empleospasddeestar“Bien,
pero Empeorando” a “Mal y Empeorando”,
mientras que el Spread Soberano pasd
de estar “Mal y Empeorando” a “Bien vy
Mejorando”.



II. EL BAROMETRO Y EL
INDICE ECONOMICO IPP UNAB

El Barometro de la Economia Chilena de
enero es crucial debido a que muestra el
estado en que la economia entra al ano
2023, periodo para el cual se pronostican
caidas en la actividad. Asi, cdbmo se vaya
desarrollando el sistema econdmico en
Su conjunto es esencial para el bienestar
y estabilidad de los hogares. En principio,
el bardmetro muestra nuevamente una
economia mas bien deteriorada, que
disminuye su ritmo de caida.

Enla Figura N°1se encuentra el Barometro,
con la expresion visual del estado de las
variables econdmicas que lo componen,
donde un 25% de las variables se encuentra
bien y mejorando, otro 15% se encuentra
bien y empeorando, un 35% se encuentra
mal y mejorando vy, por ultimo, un 25% mal
y empeorando.

Por otra parte, en la Figura N°2, se puede ver
el Indice Econémico IPP UNAB a través del
tiempo, el cual se compone de dos lineas,
las que al encontrarse bajo el cero muestran
un estado negativo, y sobre el cero un
estado positivo. La naranja muestra, para
cada momento del tiempo, si la economia
se encontraba mejorando o empeorando,
al compararse con los 3 meses previos, y
la azul muestra el estado de la economia
al compararse con sus cifras mas de largo
plazo en el pasado, segun la disponibilidad
de datos para cada indicador. Como puede
verse para la Ultima actualizacion, el estado
de la economia es negativo, y se encuentra
empeorando, pero la linea naranja cada vez
se aproxima mas a pasar a terreno positivo,
es decir, a estar mejorando.

Respecto al movimiento de los indicadores,
10 deellos tuvieron un cambio de cuadrante.
Delosqueseencuentranenterrenonegativo,
2 pasaron de estar “Mal pero Mejorando”
a “Mal y Empeorando”, que corresponden
al Indice de Remuneraciones Reales y el
Indicador de Confianza Emypresarial. Luego,
el Desempleo, el indice de Confianza de
Consumidores y las Exportaciones pasaron
de estar “Mal y Empeorando” a “Mal pero
Mejorando”.

Encuantoalasqueseencuentranenestado
positivo, la Deuda Neta del Gobierno Central
gue se encontraba “Bien y Mejorando” paso
aestar “Bien pero Empeorando”, luego otras
2 que estaban “Bien pero Empeorando”
pasaron a estar “Bien y Mejorando”, que
corresponden a la Brecha de Participacion
Laboral por Género y la Tasa de Créditos
Hipotecarios.

Por ultimo, la Creacion de Empleos paso
de estar “Bien y Empeorando” a “Mal y
Empeorando”, mientras que el riesgo pais
representado por el Spread Soberano
cambid también de cuadrante, pasando
de estar “Mal y Empeorando” a “Bien vy
Mejorando”. Este Udltimo cambio sucedid
previamente en el mes de noviembre, pero
en la version anterior del barémetro no se
contaba con la informacion actualizada.



Figura N°1: Barémetro de la Economia Chilena, enero 2023.
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[1] La fecha de recoleccién de todas las variables actualizadas fue el 13 de enero de 2022,
utilizando la dltima informacién disponible para cada indicador.
[2] Es posible encontrar la metodologfa de categorizacién en el anexo del primer informe publicado.
[3] La Incertidumbre Econémica aun no ha sido actualizada por la fuente utilizada.
Figura N°2: indice Econémico IPP UNAB, enero 2023.
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[1] La fecha de recoleccion de todas las variables que componen el indice fueron actualizadas

el 12 de diciembre de 2022.




En principio, respecto a la confianza vy
percepciones de la economia, el Indicador
MensualdeConfianzaEmpresarialdisminuyo
su nivel en 544 puntos al comparar con el
mesanterior,cambiandode cuadrante desde
“Mal, pero Mejorando” a “Mal y Empeorando”
mostrando un ambiente pesimista (por
debajo de los 50 puntos neutrales), donde las
caidas se presentaron en el sector de Mineria
e Industria, mientras que, por el contrario, el
sector de Comercio y Construccion tuvieron
aumentos leves. Principalmente la industria
manufacturera se vio deteriorada por una
disminucion en la produccion actual, al
igual que en la demanda, mientras que
las expectativas de precios disminuyeron
y empeord la percepcion pesimista de la
situacion del pais. Por otra parte, el sector
de mineria también disminuyd en su indice,
debido a principalmente a una gran caida en
las expectativas del futuro econémico.

Respecto al Indice de Confianza de los
Consumidores, este también tuvo un
cambio de cuadrante, pero positivo, pasando
de estar “Mal y Empeorando” a “Mal, pero
Mejorando”, esto debido a un aumento de
0.8 puntos en el indicador, que mantiene a
los consumidores en un terreno pesimista
principalmente por las percepciones de la
situacion actual del pais tanto en el contexto
nacional y personal, pero en mejor estado
gue desde julio de 2022. Asi, respecto a la
confianza de los consumidores, Chile se
encuentra en el lugar 22 de 28 paises para
los cuales se reporta este indicador. EI mayor
aumento del indice se produce por el campo
Trabajo, que considera la estabilidad laboral y
desempleo, seguido de una pequena mejora
en la percepcion de la situacion actual.

El ddlar por su parte, se mantiene en su
cuadrante “Mal pero Mejorando”, alcanzando
los $824,6 ! relacionado con eventos como
la desaceleracion de la inflacion en Estados
Unidos, que para diciembre muestra una
caida de 01% mensual, en linea con lo

previsto por el mercado, lo que llevaria a una
disminucion de la agresividad de futuras
alzas en la tasa de interés por parte de la
Fed, en conjunto también con una menor
incertidumbre de la economia chilena, lo
gue disminuye su inestabilidad vy, por tanto,
el tipo de cambio.

El  cobre sigue en terreno positivo,
encontrandose “bien y mejorando”, con
un valor de 4,03 ddlares por libra, lo que se
encuentra sumamente relacionado con
la reapertura econdmica de China, uno
de los principales importadores de cobre,
gue genera aumentos de la demanda por
materias primas, incidiendo directamente
en su precio.

Por su parte, el riesgo pais disminuye
en noviembre y diciembre del afo 2022,
cambiando a este indicador de cuadrante,
pasando de estar “Mal y Empeorando” a
“Bien y Mejorando”, esto principalmente
relacionado con la disminucion en la
incertidumbre del pals, y aumento de la
estabilidad econdmica, con hechos como
el acuerdo constitucional y resultados
positivos de la politica monetaria dentro de
la economia.

En el dmbito laboral, primero es posible ver
que la participacion laboral se mantuvo en
los mismos niveles que se encontrd durante
todo el ano 2022, en torno al 59%, cifra menor
a la existente en periodos prepandemia,
donde para el mismo trimestre moaovil en
2018 la tasa de participacion era de 62,86% y
en 2019 de 62,77%. La poblacion en edad de
trabajar tuvo un aumento de 12.525 personas,
mientras que las personas que participan del
mercado laboral (ocupados y desocupados)
aumentaron en 12909, por tanto, personas
gue se encontraban inactivas entraron al
mercado laboral.

En esta linea, la brecha de participacion
laboral cambia de cuadrante, pasando

! Cifra al 12 de enero de 2023.




de estar empeorando a mejorando. Esta
diferencia tiene dos perspectivas, primero es
positiva debido a que hubo un aumento en
la participacion laboral femenina, pasando
de 49,8% a 50,2% (cifra que aun es menor a
los niveles prepandemia), con un aumento
de 34 mil mujeres participando en la fuerza
laboral (y la poblacion en edad de trabajar
también aumentando), segundo, la mirada
negativa se debe a una disminucion de la
participacion laboral masculina, pasando
de 70,2% a 69,9%, con una disminucion de
los hombres en la fuerza laboral de 21 mil
personas, aun cuando la poblacion en edad
de trabajar masculina aumento.

Respecto a la creacion de empleos, entre
el trimestre movil septiembre-octubre-
noviembre 2022 y 2021, se crearon 324 mil
empleos, cifra menor, si se considera una
comparacion desestacionalizada, a lo creado
en el trimestre movil previo. Al comparar
con lo creado en 2021, se ve claramente
la desaceleracion de la recuperacion del
empleo, ya que en este trimestre movil se
crearon 316 mil menos empleos a los creados
en el 2021. Por ultimo, para estar en los
mismos niveles prepandemia de empleo,
faltarian 162 mil puestos de trabajo por crear.

La tasa de desempleo tuvo una disminucion,
pasando de 797% a 795%, con un aumento
de los ocupados de 13,7 mil respecto al
trimestre movil previo, y un aumento de
los participantes en la fuerza laboral de 12,9
mil. Asi, este indicador cambia de cuadrante
pasando de estar “Maly Empeorando” a “Mal,
pero Mejorando”.

Por Jltimo, respecto al mercado laboral,
el indice de remuneraciones real mostré
una disminucion a 12 meses de -2,3%,
acumulando 14 meses de caida en los
ingresos reales, lo que generdé un cambio
de cuadrante pasando de estar “Mal, pero
Mejorando” a “Mal y Empeorando”. Asij,

esto reflejaria que el ingreso real de las
familias, es decir, controlando la variacion
de sus remuneraciones por el aumento
de los precios, ha disminuido afectando la
capacidad de adquisicion de bienes de los
hogares, y, por tanto, su bienestar.

Relacionado con lo antes mencionado, la
inflacion para diciembre alcanzé un 12,8%, a
12 meses, mayor a lo esperado por el mercado
y siendo la mayor inflacion reportada para
el mismo mes desde 1991, aunque siendo
menor al valor para el mes de noviembre. Asf,
este indicador se mantiene en el cuadrante
“Mal y Mejorando”. Entre las divisiones que
mMas aumentaron sus precios a 12 meses
se encuentran los alimentos y bebidas no
alcohdlicas y el transporte.

Respecto a los recursos disponibles para
las familias, particularmente el ahorro
en depodsitos a plazo y dinero en cuentas
corrientes, se encuentran en el mismo
cuadrante que el mes anterior, “Mal vy
Empeorando”’, debido a una disminucion
en los saldos totales controlados por
poblacion mayor a 18 anos. Asi, los saldos
anotarian una caida de 14,3%, siendo el
sexto mes de decrecimiento continuo, lo
gue puede relacionarse con el agotamiento
de los ingresos por los retiros previsionales
y las ayudas econdmicas entregadas por el
gobierno.

Sumado a esto, los deudores mMorosos
aumentaron en 33627 personas, cifra
considerablemente mayor al aumento entre
agosto y septiembre (5620 personas), vy
mayor también alaumento entre septiembre
y octubre del 2021. Asi, los deudores morosos
siguen en el mismo cuadrante “Bien, pero
Empeorando”’, y el indicador se comienza
a acercar a sus valores prepandemia,
probablemente debido al agote de los
recursos entregados durante la pandemia.



Las exportaciones, por su parte, cambiaron
de cuadrante, pasando de estar “Mal vy
Empeorando” a “Mal, pero Mejorando”. En
niveles, estas alcanzaron los 8.895 MM de
dolares FOB, cifra menor a lo reportado para
diciembre de 2021, pero mayor a lo reportado
durante todos los meses del 2022. Ademas,
considerando los 12 meses del afo 2022, la
cifra lleg6 a los 97.534 MM de ddlares FOB.

El IPSA también se mantuvo en el mismo
cuadrante “Bien, pero Empeorando”,
anotando un valor de 5209 2, cifra menor
a lo reportado en diciembre. Como se ha
informado, las cifras negativas de IPSA se
vincularian principalmente a la caida de la
actividad chilenay la Ultima cifra de inflacion
reportada.

La tasa de crédito hipotecario cambid
de cuadrante, pasando de estar “Bien
y Empeorando” a “Bien y Mejorando’,
encontrandose en un nivel de 4,44%, menor
al 4,64% del mes anterior, cifra que fue uno
de los maximos desde marzo del 2009. Esta
cifra se encuentra en linea con una actividad
econdmica compleja, donde existe una
disminucion de la demanda en el mercado
inmobiliario, debido a la UF y las evaluaciones
de riesgo de los clientes.

El IMACEC anotd una caida de 25% en
diciembre, manteniéndose en el cuadrante
“Maly Empeorando” siendo el cuarto mes de
decrecimiento de la actividad econdmica, en
un terreno Mas negativo que el previamente
reportado. La caida se explica principalmente
por el comercio y la produccion de bienes,
con una caida de la actividad comercial de
8,8% vy en la industria manufacturera de 6,5%.

La deuda neta del gobierno central pasoé
de estar “Bien y Mejorando” a “Bien, pero
Empeorando”, alcanzando un valor de 19,4%
del PIB, asi, sise compara con su valor de 2021,
esta es mayor en 12,8 puntos porcentuales.
Esto es crucial en cuanto a la responsabilidad
fiscal, y a la posibilidad de respuestas que
tenga el gobierno para responder a las
necesidades de las familias ante una crisis
economica.

El flujo de capitales se mantuvo en el mismo
cuadrante “Mal, pero Mejorando”, con un
flujo negativo de 102 millones de ddlares en
noviembre, mayor a lo reportado en el mes
anterior. Asi, los activos del pais estarian
siendo menores a los pasivos financieros,
mostrando menor inversion hacia dentro
del pais, acumulando cifras negativas desde
diciembre del 2020.

En cuanto a la incertidumbre econémica, no
se tienen aun actualizaciones de las cifras
para noviembre y diciembre del afno 2022.

2 Cifra al 12 de enero de 2023.




[1l. COMENTARIO FINAL

Como puede concluirse de lo ensefado por
el Barémetro de la Economia y el [ndice
Econdmico IPP UNAB, la situacion del pais
es negativa, pero no muestra una tendencia
de empeoramiento en aumento. El estado
actual de la economiay de la situacion de las
familias es crucial para considerar el efecto
que tendra el entrar a un ano con prediccion
de contraccion econémica.

Actualmente, la percepciéon de progreso
econdmico de las personas, como se muestra
en la Ultima version de Cadem, estaria en
niveles tales que el 88% de las personas cree
gue Chile esta estancado o retrocediendo,
mientras que un 44% dice que su situacion
econdmica personal y familiar se encuentra
mal o muy mal, y donde un 72% cree que la
situacion actual de empleo en el pais es mala
o muy mala.

La consideracion de las percepciones de
la ciudadania y sus comportamientos en
cuanto al area econdmica es crucial debido
a que ellas generan que las personas y los
hogares actlen de cierta forma, lo que
incide, justamente, en variables econdmicas
y la estabilidad del pafs.

Asi, las politicas que se lleven a cabo por
las autoridades tendran un rol primordial
en como se pueden controlar y minimizar
las consecuencias de una desaceleracion
econdomica, ya que, por ejemplo, el proceso
constituyente y como este se realice puede

tener grandes efectos en indicadores
econdémicos tales como la incertidumbre
econémica, riesgo del pais, inversion

extranjera, tipo de cambio, entre otros, que
inciden directamente en la vida y bienestar
de las personas.



Anexo

Tabla N°1: Estado de las variables que componen el Baréometro de la Economia Chilena, enero 2023.

Desempleo -0,05 0,00
Inflacion -1,00 0,09
Remuneraciones Reales -0,80 -0,03
IMACEC -0,81 -0,33
Deuda Neta Gobierno 0,55 -0,00
Incertidumbre Econémica 0,25 0,283
Tasa Hipotecarios 0,38 0,03
Deudores Morosos 0,53 -0,12
Confianza Empresarial -1,00 -0,46
Confianza Consumidores -0,35 0,03
Valor del Délar -0,29 0,55
Precio del Cobre 0,45 0,16
Participacion Laboral -0,04 0,00
Creacion de Empleos -0,08 -0,28
Exportaciones -0,16 0,09
Ahorro en Cuentas y Depdsitos -1,00 -0,81
Riesgo 0,44 0,45
IPSA 0,33 -0,00
Brecha de Género 0,52 0,08

Flujo de Capitales -1,00 0,17
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