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I. RESUMEN EJECUTIVO

- El Barometro de la Economia Chilena mues-
tra una situacion levemente empeorada res-
pecto a su version anterior, debido a una
pequefia disminucion en el ritmo de mejora
del Indice Econdmico IPP UNAB que venfa
aumentando desde noviembre de 2022. Esto
significa que, si bien la economia sigue en un
estado negativo y se encuentra mejorando al
igual que como se mostro el mes anterior, su
velocidad de mejora disminuyd sutiimente.

- En esta versidon del Barometro, cuatro varia-
bles cambiaron de cuadrante. Tres indicado-
res tuvieron cambios negativos: el Ddlar paso
del cuadrante “Mal, pero Mejorando” a “Mal
y Empeorando”, el Spread Soberano que se
encontraba “Bien y Mejorando” paso a “Bien,
pero Empeorando” y la Brecha de Género en
Participacion Laboral paso de “Bien y Mejo-
rando” a “Bien, pero Empeorando”. Ademas,

solo una variable tuvo un cambio de cuadran-
te positivo, correspondiente a la Inversion Ex-
tranjera Directa, que paso de “Mal, pero Me-
jorando” a “Bien y Mejorando”.
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- De los 20 indicadores econdmicos conside-
rados en el Barometro, un 30% se encuentra
en el cuadrante “Bien y Mejorando”, corres-
pondientes a la Incertidumbre Econdmica, la
Tasa de Créditos Hipotecarios, el Precio del
Cobre, la Participacion Laboral, las Exporta-
ciones y la Inversion Extranjera Directa. Por
otra parte, aln dentro del area positiva, en el
cuadrante “Bien, pero Empeorando”, se en-
cuentra el 25% de las variables que son los
Deudores Morosos, la Deuda Neta del Go-
bierno Central, el Spread Soberano, el IPSA
y la Brecha de Género en Participacion La-
boral. En el drea negativa, particularmente en
el cuadrante “Mal, pero Mejorando” esta el
30% de las variables que corresponden a la
Inflacién, el Indice de Remuneraciones Rea-
les, el IMACEC, la Confianza Empresarial, la
Confianza de los Consumidores y los Saldos
en las Cuentas Corrientes y Depdsitos a Pla-
zo. Finalmente, en el area mas negativa, “Mal
y Empeorando” se encuentra el 15% restante
de los indicadores, que son el Desempleo, el
Dolar y la Creacion de Empleos.
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Il. EL BAROMETRO Y EL INDICE
ECONOMICO IPP UNAB

En esta nueva version del Barometro de la
Economia Chilena se puede ver una situacion
levemente empeorada respecto a lo que se
mostré en marzo. Si bien el mes anterior un
75% de las variables se encontraba en el
plano “Mejorando” , para el mes de abril ese
porcentaje se redujo a 60%, lo que muestra
gue aun cuando las versiones anteriores
exponian seflales de una mejora paulatina
del estado negativo en el que se encuentra
la economia, algunas variables siguen o
comienzan a resentir los efectos de una
crisis econdmica, y ciertas consecuencias
de segundo orden de una pandemia y crisis
social.

En la Figura N°1 se encuentra el Barémetro de
la Economia Chilena y la distribucion de sus
variables en los distintos cuadrantes.

Como se puede ver, en el area positiva del
Bardmetro, particularmente en el cuadrante
“Bien y Mejorando” se encuentra un 25%
de las variables, correspondientes a la
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Incertidumbre Econdmica, la Tasa de Créditos
Hipotecarios, la Participacion Laboral, las
Exportaciones y la Inversion Extranjera
Directa.

Por otra parte, las variables que generan
alertas y se encuentran en el cuadrante “Bien,
pero Empeorando” corresponden al 30% del
total de indicadores, donde se sitdan la Deuda
Neta del Gobierno, los Deudores Morosos, el
Spread Soberano que muestra el riesgo pafs,
el Indice de Precios Selectivo de Acciones
(IPSA), la Brecha de Género en Participacion
Laboral y el Precio del Cobre.

Por otra parte, en el drea negativa
del Barometro, en el cuadrante “Mal vy
Empeorando” se encuentra el 15% de las
variables, y corresponden a el Desempleo, el
Ddélar y la Creacidon de Empleos. Finalmente,
en el cuadrante “Mal, pero Mejorando” se
encuentra el 30% restante de las variables, las
cuales son la Inflacion, las Remuneraciones
Reales, el IMACEC, la Confianza Empresarial,
la Confianza de los Consumidores y los
Ahorros en cuentas y depdsitos.

Figura N°1: Barémetro de la Economia Chilena, abril 2023.
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[1] La fecha de recoleccion de todas las variables actualizadas fue el 12 de abril de 2023, utilizando la Gltima
informacion disponible para cada indicador.
[2] Es posible encontrar la metodologia de categorizacion en el anexo del primer informe publicado.
[3] La cantidad de Deudores Morosos se mantuvo ya que no hubo actualizacién del valor.

! El drea que considera todos los indicadores que estdn mejorando es la que se encuentra sobre el cero en la linea horizontal.
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En la Figura N°2 se muestra el indice
Econdmico IPP UNAB hasta abril del afio
2023, que se calcula en base al estado de
los 20 indicadores del Barémetro a lo largo
del tiempo. Este indice se compone de dos
lineas: las que se encuentran bajo el cero
muestran un estado negativo, y las que se
encuentran sobre el cero estan en un estado
positivo. La linea naranja muestra, para cada
momento del tiempo, si la economia se
encontraba mejorando o empeorando, al
compararse con los 3 meses previos. Por otra
parte, la linea azul muestra el estado de la
economia al compararse con cifras de largo
plazo en el pasado, segun la disponibilidad
de datos para cada indicador.

Comoseveenelgrafico, en esta Ultima version
del Barémetro, el Indice Econémico IPP UNAB
rompe su tendencia alcista que comienza
a finales del afio 2022, y frena sutiimente
el mejoramiento que se observaba en los
datos. Aun asf, el Indice se sigue ubicando
en el cuadrante “Mal, pero Mejorando” como
muestra la grafica del Barometro, y, de forma
mds particular, el Indice Econdmico en la
Figura 2.

Figura N°2: indice Econémico IPP UNAB, abril 2023.
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[1] La fecha de recoleccién de todas las variables actualizadas fue el 12 de abril de 2023, utilizando la
Ultima informacién disponible para cada indicador.

[2] Es posible encontrar la metodologia de categorizaciéon en el anexo del primer informe publicado.
[3] La cantidad de Deudores Morosos se mantuvo ya que no hubo actualizacién del valor.
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lll. PRINCIPALES MOVIMIENTOS

En esta version del Barometro se encontraron
4 cambios de cuadrante, de los cuales 3
fueron negativos y 1 fue positivo.

Primero se analizan los cambios negativos,
donde se encuentra el movimiento de
cuadrante de la Brecha de Participacion por
Género, que pasa de estar “Bieny Mejorando”
a “Bien, pero Empeorando”. Esto debido a
que la tasa de participacion en el mercado
laboral de los hombres fue de 71,2% en el
trimestre  movil  diciembre-enero-febrero,
mientras que para las mujeres fue de 51,1%.
Asi, respecto al trimestre anterior, la brecha
paso de ser de 19 puntos porcentuales a 20
puntos porcentuales.

Sin embargo, aunque la brecha aumentd
debido al aumento mas fuerte de la tasa de
participacion de los hombres, las mujeres
alcanzaron en este periodo su participacion
maxima desde febrero del afio 2020. Asi,
la cantidad de hombres que participaron
en el mercado laboral aumenté en 42,2 mil
personas entre el trimestre maovil anterior
y el dltimo disponible, mientras que la
participacion de las mujeres aumentd en 16,6
mil personas.

El Spread Soberano también tuvo un cambio
negativo de cuadrante, pasando de estar “Bien
y Mejorando” a “Bien, pero Empeorando”, esto
debido a un aumento desde 140 a 152 puntos
base promedio, lo que muestra que Chile se
estarla considerando como una economia
mas riesgosa que antes, lo que podria tener
consecuencias directas en la inversion, el
empleo, entre otras variables. Sin embargo,
es importante destacar que el riesgo general
en las economias del mundo aumentd, por
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ejemplo, en América Latina el aumento fue de
423 a 464 puntos base promedio, en Asia de
213 a 225 puntos base promedio, entre otros.
Luego, el Ddlar también tuvo un cambio
negativo de cuadrante, pasando de
encontrarse “Mal pero Mejorando”, a “Mal
y Empeorando”. Al comparar su valor el 12
de marzo y 12 de abril, se ve un aumento,
pasando de estar a 79719 pesos el ddlar,
a 811,/5 pesos. Este cambio de cuadrante
se produce porque al comparar la cifra del
mes actual con el promedio de los valores
anteriores, la cifra actual es mayor. Aun asi,
durante los dias siguientes el ddlar mantuvo
un constante de bajas (entre el 11y 14 de abril),
debido a noticias como la moderacion en
la subida de la inflacion de Estados Unidos
que podria significar una moderacion en sus
politicas monetarias, tales como el término
del aumento de tasas.

Finalmente, el cuarto cambio de cuadrante
que destacd por ser positivo ocurrid en
la Inversion Extranjera Directa, que paso
de estar “Mal, pero Mejorando”, a “Bien y
Mejorando”. En el dltimo mes actualizado,
correspondiente a febrero, el flujo alcanzd
los 2.999 millones de ddlares y se encontro
por encima de los flujos desde abril del afio
2022, siendo incluso mayor al promedio de
los flujos en los Ultimos doce meses. Respecto
a los movimientos de sus componentes, entre
enero y febrero, el flujo de participaciones
en el capital disminuyd, mientras que las
utilidades reinvertidas y los instrumentos de
deuda aumentaron considerablemente.




IV. VARIABLES DENTRO DEL MISMO
CUADRANTE

Ahora es posible analizar las variables que, si
bien no se cambiaron de cuadrante, si fueron
actualizadas en esta version del Barémetro.
En principio se pueden revisar las variables
en el cuadrante mas negativo, “Mal vy
Empeorando”. Primero, dentro de esta drea,
se destaca lo ocurrido con el Desempleo
qgue en su Ultima actualizacion llegé al 8,4%
en el trimestre movil de diciembre-enero-
febrero, aumentando respecto a lo sucedido
el trimestre mdvil anterior que alcanzdé un
8%. Esta tasa de desempleo es 0,9 puntos
porcentuales mayor a lo que sucedia en
el mismo trimestre movil el afio anterior,
momento en el que la cantidad de personas
desempleadas ascendia a 710,8 mil, mientras
que actualmente corresponde a 824,6 mil
personas. Este nivel de desempleo genera
alertas y se encuentra en directa relacion con
que los chilenos declaren que su principal
preocupacion econdmica es el miedo a no
encontrar trabajo.

Luego, la Creacion de Empleos también
se mantuvo dentro del cuadrante “Mal vy
Empeorando”, reportando una creacion de
261,52 mil empleos entre el Ultimo trimestre
movil  publicado, mostrando una baja
respecto al trimestre mavil anterior cuando
se crearon 295,66 mil empleos, y siendo la
menor cifra desde abril de 2021. Ahora bien,
realizar la comparacion con enero del afio
2022 subestima la creacion de empleos
actual debido a que en ese afio hubo una
recuperacion de empleo extraordinaria
debido a los perdidos en pandemia. Sin
embargo, si se compara con la situacion en
2018, la cifra actual de creacion de empleo
se encuentra por debajo en 40 mil empleos,
y por encima en 141 mil empleos al comparar
con el mismo trimestre movil en 2019.

Por otra parte, en el cuadrante “Mal, pero
Mejorando”, encontramos primero la inflacion,
que sigue encontrdndose muy por encima de
la meta del Banco Central, pero que continua
con una tendencia a la baja, alcanzando un
11,1% a doce meses en marzo de 2023.

La variacion mensual del IPC, por su parte,
alcanzé el 11%, destacando los aumentos
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en precios en educacion y de recreacion
y cultura, y disminucién en el rubro del
transporte. Es importante considerar que el
aumento en marzo proveniente, por ejemplo,
de educacion, se relaciona justamente con
el ajuste de precios y/o sueldos que se
actualizan por IPC. Por su parte, la inflacion
subyacente reporté un valor de 1,6%
intermensual, continuando con su tendencia
al alza, siendo esta una herramienta mas
clara y correcta para medir la persistencia
del fendmeno inflacionario debido a que
despeja mds consistentemente las presiones
y desequilibrios de la demanda agregada.

En esta misma linea se encuentra el indice
de Remuneraciones Reales, que también
se mantuvo en el cuadrante “Mal, pero
Mejorando”, y que para febrero anotd una
disminucion de 0,7% respecto a febrero de
2022. Este mes se anota como el décimo
séptimo de caida continua, lo que muestra
una situacion preocupante para los hogares
debido que demuestra la disminucion
constante del poder adquisitivo de los
recursos que tienen las familias.

Por otra parte, respecto a la actividad
econdmica, particularmente al Indice Mensual
de Actividad Econdmica, este tuvo una
variacion a doce meses negativa de 0,5%,
contrario a lo que sucedid en enero del
aflo 2023, mes en el que se evidencid un
crecimiento a doce meses de 0,09%. Por su
parte, la serie desestacionalizada disminuyo
un 0,3% respecto al mes anterior.

Entre las explicaciones para esta caida se
destaca la disminucion en el comercio de
41% a doce meses, principalmente debido
al comercio minorista, como menores
ventas en supermercados, grandes tiendas
y  establecimientos especializados de
alimentos y bebidas. La produccion de bienes
también tuvo una caida de 0,7% debido a la
produccion del resto de bienes, mientras
que la industria manufacturera y mineria
presentaron variaciones positivas. Por Ultimo,
los servicios contribuyeron positivamente
con un aumento de 1,5%, donde los servicios
personales aportaron mayor contribucion.

Luego, la Confianza Empresarial y la
Confianza de Consumidores se encuentran
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en el cuadrante “Mal, pero Mejorando”. El
primer indice alcanzé un valor de 40,55,
anotando una caida a doce meses de 15%
e intermensual de 4%. Asi, las expectativas
empresariales globales se mantuvieron en
niveles pesimistas en marzo, con mejoras
en los sectores del Comercio, Construccion
e Industria, pero caidas en el sector de la
Mineria, aunque es este ultimo sector el que
se encuentra en un nivel neutral, mientras
que los otros sectores se encuentran en un
nivel pesimista.

Por su parte, la Confianza de los Consumido-
res tuvo un aumento intermensual de 3,5% vy
una disminucion a 12 meses de 13%. Entre las
principales mediciones y subindices, el drea
gue tuvo mayor caida a 12 meses fue el subin-
dice que pregunta por la situacion econémica
actual (-15%) y de inversiones (-14%), mientras
que las expectativas econdmicas cayeron en
12% vy el subindice de trabajo un 10%. Esto
muestra fuertemente como los hogares es-
tan sintiendo los efectos de una disminucion
en la actividad y de problemas econdomicos
como una inflacion alta.

Finalmente, los Saldos en Cuentas Corrientes
y Depdsitos a Plazo también se mantuvieron
en el cuadrante “Mal, pero Mejorando”.
Los saldos en cuentas corrientes por
su parte tuvieron una disminucion entre
diciembre 2022 y enero 2023, mientras
que los depdsitos a plazo aumentaron en
mayor medida. Sucede lo mismo al hacer la
comparacion a doce meses, los saldos en
cuentas corrientes disminuyeron mientras que
en depdsitos a plazo aumentaron mas fuerte.
Como se comentd en informes anteriores,
esto se vincula directamente con el aumento
detasas que incentiva a las personas a invertir
su dinero en depdsitos a plazo.

Por otra parte, se analizan las variables
que estdn dentro del drea mas positiva del
Barédmetro, primero en el cuadrante “Bien,
pero empeorando”, donde los indicadores
si bien se encuentran en un estado positivo,
es importante monitorearlos debido a que
podrian pasar a un estado negativo de seguir
empeorando.

En principio se tiene la Deuda Neta del
Gobierno Central, variable que se mantuvo
en el mismo cuadrante, pero que fue
actualizada al valor del Ultimo trimestre

de aflo 2022. La deuda neta del gobierno
central alcanzé un 20,5% del PIB, siendo
mayor al trimestre inmediatamente anterior
en un punto porcentual, mientras que al
comparar el mismo periodo el afio anterior,
la deuda aumenta levemente en 0,4 puntos
porcentuales. Es importante recordar que
estas cifras siguen siendo altas al comparar
con los afios prepandemia, por ejemplo,
con 2018 donde la deuda neta del gobierno
central era de 5,7% del PIBy en 2019 un 7,9%
del PIB, pero aun siguen estando por debajo
del promedio en economias desarrolladas.

El Indice de Precios Selectivo de Acciones
(IPSA) también se mantuvo en el cuadrante
“Bien, pero Empeorando”, debido a su valor
promedio registrado el 13 de abril que alcanzé
los 5.359 puntos, valor que se encuentra un
12% por encima del encontrado en abril del
afio 2022.

Esto se relaciona con el aumento del precio
objetivo del indice bursatil por parte de las
corredoras de bolsa, que llegé a 6.845 y
sucedié debido a seflales que muestran una
reactivacion de la economia china, cierta
mejora en el desempefio econdmico de Chile
y un precio atractivo de las acciones chilenas.
Finalmente se encuentra el cuadrante “Bien
y Mejorando”, siendo el drea mas positiva
del Barometro. La variable Incertidumbre
Econdmica se ubicé en este cuadrante
nuevamente, con una disminucion de 65% del
indice a 12 meses, mientras que intermensual
la variacion fue de -4%. Esta disminucion
continua se ha asociado principalmente a
factores internos, tales como el panorama de
un proceso constitucional sobrio, con bordes
mas claros, ademas de un manejo de las
cuentas fiscales responsable, y una baja de
la inflacion desde los extremos encontrados.
En el mismo cuadrante se encuentran las
Exportaciones, que se mantuvieron dentro del
cuadrante “Bien y Mejorando”, alcanzando los
9.762 millones de ddlares, cifra mayor en un
17% alo encontrado en febrero del mismo afio,
y también un 13% mayor a la cifra entregada
en marzo del aflo 2022. Desagregando, la
mineria tuvo un aumento a 12 meses de 21,9%
en las exportaciones, donde particularmente
el cobre tuvo un aumento de 9,9%.

En esta linea, el precio del cobre se encontro
en este mismo cuadrante, “Bien y mejorando”,
precio que alcanzd el 12 de abril 4,02 ddlares
por libra. Entre las principales causas de la
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mejora en el precio del cobre se encuentran
las mejores perspectivas sobre la economia
China, y el impulso debido a un ddlar mas
débil en ciertos casos, relacionado con el
rescate a los bancos y su efecto sobre la
liquidez.

Por otra parte, la Tasa promedio de Créditos
Hipotecarios también se mantuvo en el
cuadrante, alcanzando un promedio de 4,31%
para marzo del afilo 2023, mostrando una leve
alza respecto al valor entregado en febrero,
pero encontrdndose por debajo del promedio
de tasa de los Ultimos 3 meses anteriores. Asf,
es de gran importancia como se afectard esta
tasa con la disminucién en la demanda por
inmuebles y como afecta el nuevo apoyo a la
compra de viviendas entregada por el Estado.
Finalmente, dentro del mercado laboral,
la Tasa de Participacion se mantuvo en el
cuadrante “Bien y Mejorando”, donde esta
alcanzo el 60,9% el Ultimo trimestre movil
disponible, estando 1,8 puntos porcentuales
por encima de la tasa de participacion el
mismo trimestre el afio anterior. Asi, la cantidad
de personas que entraron al mercado laboral
entre diciembre del afio 2022 y enero del
aflo 2023, fue de 58,9 mil personas, mientras
que la poblacion en edad trabajar aumentd
en menor medida, en 12,4 mil personas.

La variable Deudores Morosos no fue
actualizada, por tanto, se mantienen los
valores de la versidn anterior del Barometro.

IV. CONCLUSIONES

El Barémetro de la Economia Chilena en su
version de abril 2023, muestra una situacion
menos positiva respecto a su version
anterior, debido a una pequefia disminucion
en el ritmo de mejora del Indice Econémico
IPP UNAB que venia aumentando desde
noviembre de 2022. Esto significa que si bien
la economia sigue en un estado negativo y
se encuentra mejorando al igual que como
se mostrd el mes anterior, su velocidad de
mejora disminuyo sutilmente.

Los cuadrantes con mayor cantidad de
variables fueron “Bien y Mejorando” y “Mal,
pero Mejorando”, lo que muestra audn una
situacion positivadelaeconomia.Sinembargo,
los cambios de cuadrante de los indicadores
fueron principalmente negativos, donde tres
indicadores tuvieron cambios negativos, de

los cuales el Délar paso del cuadrante “Mal,
pero Mejorando” a “Mal y Empeorando”, el
Spread Soberano que se encontraba “Bieny
Mejorando” pasod a “Bien, pero Empeorando”
y la Brecha de Género en Participacion
Laboral paso de “Bien y Mejorando” a “Bien,
pero Empeorando”. Incluso, solo un cambio
de cuadrante fue positivo, correspondiente a
la Inversion Extranjera Directa, que paso de
“Mal, pero Mejorando” a “Bien y Mejorando”.
Actualmente se vive un ambiente de tension
social y politica, tanto por la presion en los
ingresos de los hogares por la inflacion,
el aumento del desempleo, y el aumento
considerable de la inseguridad, delincuencia
y violencia que afecta a todo el pais y que
tiene consecuencias fuertes no tan solo en el
bienestary libertad de la ciudadania, sino que
también se presenta como un desincentivo a
la inversion que termina afectando al empleo
y desarrollo econdmico.

En la arista mds politica, también existen
disrupciones a la economia por los diversos
proyectos de ley que se encuentran en
tramitacion, que se han presentado o que
han sido aprobados, y que pueden tener
efectos sustanciales en distintas variables
economicas. Asi, en el largo y corto plazo es
importante ver el efecto tanto de proyectos
de Ley debido a sus sefiales, y de Leyes
publicadas debido a su implementacidn. Por
ejemplo, se debe estar atento a cual sera
el efecto de la Ley de 40 horas y el salario
minimo que llegard a $500.000 en 2024, en
un contexto dificil para el mercado laboral,
o0 cudl serd el cambio en la propuesta de
reforma tributaria y cémo esta incentivard o
desincentivard la inversion, si el proyecto
de retiro de fondos de pensiones avanza, o
codmo reaccionara el Banco Central respecto
a los nuevos valores de la inflacion, entre
otros.

Asi, el transcurso del tiempo permitird conocer
si se concretizard el camino hacia una salida
de la crisis econdmica o si las distintas sefiales
y medidas que se implementan generan
un deterioro aun mayor de la situacion
econdmica y del bienestar de las familias.
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ANEXO
A) Tabla N°1: Estado de las variables que componen el
Barémetro de la Economia Chilena, abril 2023.
Indicador Estado Movimiento
Desempleo -0,12 -0,08
Inflacién -1,00 0,25
Remuneraciones Reales -0,23 0,36
IMACEC -0,47 0,21
Deuda Neta Gobierno 0,53 -0,03
Incertidumbre Econémica 0,36 0,33
Tasa Hipotecarios 0,45 0,02
Deudores Morosos 0,53 -0,03
Confianza Empresarial -0,72 0,09
Confianza Consumidores -0,29 0,0574
Valor del Délar -0,40 -0,03
Precio del Cobre 0,51 0,011846
Participacion Laboral 0,04 0,06
Creacion de Empleos -0,16 -0,04
Exportaciones 0,19 0,11
Ahorro en Cuentas y Depdsitos -1,00 0,39
Riesgo 0,39 -0,08
IPSA 0,19 -0,03
Brecha de Género 0,48 -0,05
Inversion Extranjera Directa 0,08 0,21

[1] La fecha de recoleccién de todas las variables actualizadas fue el 12 de abril de 2023, utilizando la
ultima informacién disponible para cada indicador.

[2] Es posible encontrar la metodologia de categorizacion en el anexo del primer informe publicado.

[3] La cantidad de Deudores Morosos se mantuvo ya que no hubo actualizacion del valor.
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