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I. RESUMEN EJECUTIVO

- ElI Barémetro de la Economia Chilena
muestra una situacion aln mejorada de lo
que se ensefid en la version de febrero
pasada, con solo dos variables presentes
en el cuadrante “Mal y Empeorando”. Asi,
se puede postular que la economia estaria,
cada vez mas, saliendo del desplome que
presentd durante 2022, de mantenerse las
buenas cifras reportadas los Ultimos meses.

- En esta version del Bardmetro, cuatro
variables se cambiaron de cuadrante. Dos
pasaronde encontrarse “Mal, pero mejorando”
a “Bien y Mejorando”, correspondientes a la
Incertidumbre Econdmica y a la Participacion
Laboral, mientras que otra paso de estar “Mall
y Empeorando” a “Mal, pero Mejorando”
correspondiente  al Saldo en Cuentas

Corrientes y Depdsitos a Plazo, vy, por Ultimo,
el Desempleo que pasé de estar “Mal, pero
Mejorando” a “Mal y Empeorando”

- De las 20 variables econdmicas
consideradas, un 40% se encuentran en el
cuadrante “Mal, pero Mejorando” (Inflacion,
Remuneraciones Reales, Indice Mensual de
Actividad Econdmica (IMACEC), Confianza
Empresarial, Confianza de los Consumidores,
Dolar, Saldo en Cuentas Corrientes vy
Depodsitos e Inversion Extranjera Directa), un
10% en el cuadrante “Mal y Empeorando”
(Creacion de Empleo y Desempleo), otro
35% en el cuadrante “Bien y Mejorando”
(Incertidumbre Econdmica, Tasa de Créditos
Hipotecarios, Precio del Cobre, Participacion
Laboral, Exportaciones, Spread Soberano
y la Brecha de Género en la participacion
laboral). Por Ultimo, un 15% se encuentra en el
cuadrante “Bien, pero Empeorando” (Deuda
Neta del Gobierno Central, los Deudores
Morosos vy el Indice de Precios Selectivo de
Acciones (IPSA)).




ILEL BAROMETRO Y EL INDICE
ECONOMICO IPP UNAB

El Barometro de la Economia Chilena muestra
una situacion audn mejorada de lo que se
ensefid en la version de febrero pasada. En
la Figura N°1 se puede ver el Barometro en su
version de marzo 2023 con las 20 variables
que lo componen. Como se muestra, existe
una mayor presencia de los indicadores en
los cuadrantes del area “Mejorando” (sobre la
linea roja), con el 75% de las variables en esa
drea, lo que puede concluir que la mayoria
de las variables se encaminan hacia un futuro
mas positivo, de no surgir imprevistos, como
complicaciones en el proceso constituyente
o escaladas de la inflacion.

Mas aun, solo dos variables se encuentran
en el cuadrante “Mal y Empeorando”, lo que
permite postular que la economia estaria,
cada vez mas, saliendo del desplome
que presentd durante 2022 y que estaria
acercandose a un escenario positivo.

Respecto a la distribucion de los indicadores
dentro de los cuadrantes, en el drea negativa,
un 10% se encuentra “Mal y Empeorando”
correspondientes a la Creacion de Empleos
y el Desempleo, mostrando que el mercado
laboral estarla en una situacion negativa
en cuanto a la capacidad de ocupar a las
personas que se encuentran dentro de la
fuerza laboral.
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Luego, un 40% de las variables se encuentran
“Mal, pero Mejorando”, correspondientes a la
Inflacién, las Remuneraciones Reales, Indice
Mensual de Actividad Econdomica (IMACEC),
la Confianza Empresarial, la Confianza de
los Consumidores, el Ddlar, el saldo en
Cuentas Corrientes y Depdsitos y la Inversion
Extranjera Directa.

Luego, respecto a las variables que se
encuentran en terreno positivo, un 35%
de todos los indicadores se encuentra
en el cuadrante “Bien y Mejorando”,
correspondientes  a la Incertidumbre
Econdmica, la Tasa de Créditos Hipotecarios,
el Precio del Cobre, la Participacion Laboral,
las Exportaciones, el Spread Soberano que
representa el Riesgo pais y la Brecha de
Género en la participacion laboral.

Finalmente, las variables que se encuentran
en alerta debido a que se ubican en
el cuadrante “Bien pero Empeorando”
corresponden al 15% de los 20 indicadores
considerados, y son particularmente la Deuda
Neta del Gobierno Central, los Deudores
Morosos y el Indice de Precios Selectivo
de Acciones (IPSA). Es importante mirar con
detenimiento el movimiento que tengan estas
variables ya que pueden, primero, actuar
como una externalidad negativa y generar
que otros indicadores comiencen a empeorar,
y también, pueden cambiarse de cuadrante a
un estado negativo.

! En esta versién del Barémetro se realizé un cambio de indicador. El Flujo de Capitales fue reemplazado por la Inversién Extranjera Directa.

En la nota metodoldgica del anexo se encuentra la explicacion.

2 El &rea que considera todos los indicadores que estdn mejorando es la que se encuentra sobre el cero en la linea horizontal.
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Figura N°1: Barometro de la Economia Chilena, marzo 2023.
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[1] La fecha de recoleccién de todas las variables actualizadas fue el 12 de marzo 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 Deuda Neta del Gobierno Central no fue actualizada debido a que su publicacién es trimestral.

Asi mismo, la Figura N°2 muestra el Indice
Econdmico IPP UNAB para marzo del afio
2023, que se calcula en base al estado
de los 20 indicadores del Barometro. Este
indice se compone de dos lineas, las que al
encontrarse bajo el cero muestran un estado
negativo, y sobre el cero 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.

Como se puede ver, la economia sigue en
un ritmo de mejoramiento, con tendencia al
alza, por lo que se muestra en la linea naranja
sobre el gje. Sin embargo, como se muestra
en la linea azul, la economia sigue dentro del
terreno negativo, en el estado “mal”. Asf, es
importante esperar a ver cOmo se mueven las
variables durante los préximos meses, al igual
que el escenario politico, fiscal e internacional,
ya que de ello depende que los indicadores
continden mejorando.
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Figura N°2: indice Econémico IPP UNAB, marzo 2023.
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[1] La fecha de recoleccién de todas las variables actualizadas fue el 12 de marzo de 2023,
utilizando la ultima informacién disponible para cada indicador.

[2] Es posible encontrar la metodologia de categorizacién en el anexo del primer informe publicado.
[3] La Deuda Neta del Gobierno Central no fue actualizada debido a que su publicacién es trimestral.

e Estado actual

lll. PRINCIPALES MOVIMIENTOS

En la version de marzo del Barédmetro de
la Economia, cuatro indicadores tuvieron
cambios de cuadrante, tres en linea con
el mejoramiento de la economia y uno
que muestra cierto retroceso. Primero, la
incertidumbre econdmica tuvo una variacion
a 12 meses de -44%, mientras que su variacion
intermensual fue de -23%, anotando su menor
valor desde octubre de 2019, lo que resultd
en que el indicador se moviera del cuadrante
“Mal, pero Mejorando” al cuadrante “Bien y
Mejorando”. Esta caida de la incertidumbre
se presenta como una buena seflal para el
mejoramiento completo de la economia. Asi,
lo que suceda desde este mes con el proceso
constituyente, la reforma previsional, las
nuevas directrices de la reforma tributaria que
fue rechazada, el problema de las ISAPRES,
entre otros, serdn condicionantes para el

Movimiento

grado de incertidumbre de la economia y los
ciudadanos en los préximos meses.

Luego, otra variable que mostré un cambio
de cuadrante positivo fue la participacion
laboral, la cual llegd a un 60,6% en el
trimestre maovil noviembre-diciembre-enero,
y que paso de estar “Mal, pero Mejorando”
a “Bien y Mejorando”. Si bien este cambio de
cuadrante es positivo, se debe considerar con
mesura debido a que la tasa de participacion
aun no llega a los niveles de participacion
pre-pandemia, que en diciembre de 2019
alcanzaba un 63,3%. Segun los Ultimos
datos publicados, entre el trimestre mévil de
octubre-noviembre-diciembre y noviembre-
diciembre-enero hubo un aumento de la
poblacion en edad de trabajar de 12,4 mil
personas, mientras que la participacion
aumentoé en 65,5 mil personas.
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En la misma Iinea del empleo, la variable que
cambié negativamente fue el desempleo,
indicador que llegé a 8,04% cuando en el
mismo trimestre del afio anterior llegd a
7,27%. El trimestre maovil anterior mostro 765
mil personas desempleadas, mientras que
al trimestre noviembre-diciembre-enero la
cantidad fue de 7872 mil personas. Asi, el
desempleo pasd de encontrarse “Mal, pero
mejorando” a “Mal y empeorando”.

Finalmente, dentro de las variables que
cambiaron de cuadrante de manera positiva,
los saldos en cuentas corrientes y depdsitos
a plazo de los individuos pasaron de estar
“Mal y Empeorando” a “Mal y Mejorando”. Al
comparar con cifras en el mismo mes para
2021, se ve una caida de 21,8% en el total
de montos de cuentas corrientes, mientras
que respecto a depdsitos a plazo se ve un
aumento de 57% que puede ser explicado por
el aumento del retorno de estas inversiones
via aumento de tasas de interés. De todas
formas, el indicador se pondera por UF y se
controla por la poblacion proyectada mayor
a 18 afios.

VARIABLES
CUADRANTE

DENTRO DEL MISMO

Respecto a las variables que se mantuvieron
dentro del mismo cuadrante, podemos
considerar primero a la que se mantuvo
en el cuadrante “Mal y Empeorando”,
correspondiente a la Creacion de Empleos,
que ha caido desde el trimestre maovil abril-
mayo-junio explicado principalmente porque
la comparacion se hace con 2021, afio en
el que hubo una recuperacion fuerte del
empleo debido a la destrucciéon que se
produjo en la pandemia. En el dltimo trimestre
movil con datos disponibles se crearon 295,6
mil empleos, mientras que al realizar una
comparacion de la tasa de ocupacion con la
que habia en el mismo trimestre en 2021, se
aprecia una pequefia caida.

Dentro de las variables que se mantuvieron
en el cuadrante “Mal, pero Mejorando”, se

encuentra la Inflacion. Esta sorprendid en su
dltima actualizacion debido a una variacion
mensual del IPC negativa de 0,1%, momento
en el que el mercado esperaba un aumento
de 0,3%. De esta variacion intermensual, las
caidas provinieron de alimentos y bebidas no
alcohdlicas con una caida de 0,3%, mientras
que el transporte tuvo una caida de 2,7%.
Luego, a 12 meses, la inflacion fue de 11,9%,
con solo variaciones negativas en la division
comunicaciones.

Es importante no sacar conclusiones aun
sobre la caida intermensual de la variacion
del IPC debido a que la variacion sin volatiles
sigue siendo positiva, lo que puede significar
que aun existe una tendencia alcista de la
inflacion y que la Ultima cifra reportada puede
resultar de situaciones especificas del mes
reportado.

Luego, las Remuneraciones Reales también
se mantuvieron en el cuadrante “Mal vy
Empeorando”, anotando su dieciseisavo
mes de caida en la variacién a 12 meses,
situacion muy preocupante ya que muestra lo
deteriorado que se encuentra el ingreso de
las familias en cuanto a su poder de compra
como resultado de la inflacion.

El IMACEC, por su parte, también se mantuvo
dentro del cuadrante “Mal, pero Mejorando”.
Este indicador presentd una variacion positiva
de 0,4% entre enero de 2023 y de 2022,
rompiendo asi con la tendencia decreciente
de la actividad econdomica. Este movimiento
se explico principalmente por la variacion en
servicios de 1,6%, en mineria de 4%y del resto
de los bienes en un 0,8%. Sin embargo, estos
crecimientos se vieron contrarrestados por la
caida del comercio en un 3,2%. Por su parte,
la variacion respecto al mes anterior de la
serie del IMACEC desestacionalizada fue de
0,5% y con una caida de 0,3% a 12 meses. La
caida del comercio es preocupante debido a
gue no se experimentaba una cifra asi desde
2014 para el mes de enero, sin considerar
la pandemia. Mas aun, segun la Camara
Nacional de Comercio, en febrero las ventas
del retail cayeron en un 12%, y de acuerdo con
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las cifras del Instituto Nacional de Estadisticas
(INE) en su Indice de Actividad del Comercio,
la industria viene cayendo desde mayo
del afio 2022 y en enero 2023 anotd una
variacion de -71% a doce meses.

La Confianza Empresarial se posiciond en el
cuadrante “Mal, pero Mejorando”, indicador
qgue alcanzd un nivel de 421 puntos en un
nivel pesimista para las expectativas del
mundo empresarial, y que aumentd en 1,4
puntos porcentuales respecto al mes anterior.
Ademas, este indice se encuentra 9 puntos por
debajo a su valor febrero del afio 2022. Como
se explicd previamente, el sector comercio
estd experimentando constantes caidas en su
actividad, y es justamente ese sector el que
explica la caida en la confianza empresarial.
Por el contrario, los sectores de Construccion,
Industria y Mineria experimentaron aumentos
respecto a la medicion anterior. Alun asi, el
sector de la Mineria es el Unico ubicado en
el nivel optimista que categoriza el indicador.
Porsu parte, la Confianzade los Consumidores
también se encuentra “Mal pero Mejorando”,
donde el indice anotd 38 puntos en su Ultima
version de febrero, disminuyendo en 0,5
puntos porcentuales respecto al mes anterior
y encontrandose 71 puntos porcentuales por
debajo de su valor en febrero de 2022. Asi,
rompe levemente con la tendencia al alza que
se observd en los meses previos, diciembre
y enero. En general, el Indice de Confianza
de los Consumidores muestra un leve
incremento en las expectativas econdmicas
de los proximos seis meses, mientras que
muestra una caida en las percepciones
sobre el trabajo, las inversiones y la situacion
actual de las personas. Por Ultimo, el indice
se encuentra por debajo de la confianza
reportada, en promedio, en Latinoamérica,
en un nivel igual al de Argentina y por
debajo de Brasil México, Colombia y Perd, y
a nivel global, bajo China, Estados Unidos y
Alemania.

Otra variable que se mantuvo dentro del
cuadrante “Mal, pero Mejorando” es el ddlar,
el cual alcanzd, el 12 de marzo de 2023, $797
por ddlar, manteniéndose en torno a los $300
durante los dias de marzo y llegando el 20 de
marzo a $830 por ddlar. Entre los principales
condicionante de sus alzas y bajas se
encuentra la sorpresa en el IMACEC con una
variacion positiva en enero, disminucion de la
inflacion en la economia chilena, un aumento
mas moderado de la inflacion en Estados
Unidos que provoca expectativas de aumento
de tasa de interés por parte de la Fed menos
disruptivos, y las bajas repercusiones de la
caida de Silicon Valley Bank gracias a las
medidas implementadas por las autoridades
estadounidenses para mitigar su impacto.
Por su parte, la Inversion Extranjera Directa,
en su Ultimo dato de enero 2023, tuvo un
flujo de 1.677 millones de ddlares, mostrando
una variacion a 12 meses de -16%. Ademas, al
considerar la suma de los flujos de los dltimos
12 meses (febrero 2022 a enero 2023), se
encuentra con cifras sibienmenoresalasdela
suma movil anterior (enero 2022 a diciembre
2022), aln mayores a la suma a 12 meses
de la inversion extranjera desde marzo de
2020. Esto se relaciona directamente con la
disminucion de la incertidumbre econdmica,
con la caida del riesgo pals, y las expectativas
menos negativas sobre el desarrollo del pais.
Respecto al cuadrante “Bien, pero
empeorando”, se encuentran variables
con alerta respecto a su estado, debido a
que pueden ir empeorando y llegar a un
nivel negativos. Entre estas se encuentran,
primero, los Deudores Morosos. Segun lo
informado por la Comision para el Mercado
Financiero, la cantidad de deudores morosos
en diciembre del afio 2022 llegd a 6081 mil
personas, correspondiente a un 3,9% de la
poblacion mayor de 18 afios proyectada por
el INE. Respecto al mes anterior, los deudores
morosos disminuyeron en 5 mil personas,
y respecto a los 12 meses anteriores hubo
un aumento de 129179, lo que muestra una
vuelta a las cifras pre-retiros de los fondos
ahorrados previsionales, aunque aun estas
no se alcanzan.
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Porsu parte, el IPSA que se encuentra también
en el cuadrante “Bien, pero Empeorando”,
alcanzdé un valor de 5.332,5 el 12 de marzo de
2023. En general, El IPSA ha mostrado una
tendencia alcista en promedio, luego de su
caida en la pandemia, que aumenta desde
octubre del afio 2021 y disminuye su ritmo
de crecimiento desde octubre del afio 2022.
Entre algunas delasrazones que se presentan
para su aumento se encuentran la de una
economia, en general, mas estabilizada y
con un escenario internacional que aporta
a esta situacion, donde también se sefiala
que el rechazo a la propuesta constitucional
tuvo incidencia en el mercado, al igual que
la aprobacion del TPP 11 y el anuncio de la
licitacion de la explotacion del litio.

Otra variable que se encuentra en el
cuadrante “Bien, pero Empeorando”, es la
Deuda Neta del Gobierno Central, indicador
que no cuenta con actualizacion para esta
version del Barometro ya que su publicacion
es trimestral.

Por Ultimo, se tienen las variables que se
mantiene en un cuadrante mas positivo
del Barémetro, correspondiente a “Bien
y Mejorando”. Las Tasas de Créditos
Hipotecarios porsu parte, se hanmantenido en
el cuadrante “Bien y Mejorando”, alcanzando
una tasa promedio de 4,29% en febrero,
estando 0,03 puntos porcentuales debajo de
la tasa en enero 2023 y 0,1 punto bajo la tasa
en febrero del afio 2022. Asi, se mantienen
las caidas de la tasa de créditos hipotecarios
promedio, que se vienen produciendo desde
noviembre del afio 2022, aunque aun lejos
de los minimos registrados en 2019 donde
la tasa promedio llegd a 1,99%. Estas caidas
pueden ser una seflal de que el mercado esta
volviendo a las tasas previas, aunque aun es
necesario tener en cuenta lo que pasara con
la inflacion en los proximos meses.

El precio del cobre también se mantuvo en
el cuadrante “Bien y Mejorando”, aunque
tuvo una disminucion desde los 4,06 ddlares
por libra a 4,01, y a 12 meses la caida fue de
0,5 ddlares por libra. Segun lo informado por

la Comision Chilena del Cobre, los valores
reportados durante la segunda semana de
marzo se relacionaron con preocupacion por
una caida de la demanda de cobre desde
China y el impacto de lo informado por la
Fed en cuanto a un posible aumento de
tasas de interés para controlar la inflacion, lo
que puede aumentar el ddlar y hace menos
atractiva la compra de metales.

Por otra parte, las exportaciones alcanzaron
los 8.338 millones de ddlares, cifra menor
a lo reportado en enero en 6,5% y con un
aumento a 12 meses de 14,2%. Asi, esta
variable se mantuvo en el cuadrante “Bien
y Mejorando”, con un repunte de la Mineria
luego de 8 meses con variaciones negativas
a 12 meses, que alcanzd una variacion de
8,5% en sus exportaciones. El cobre, sin
embargo, anotd su doceavo mes de caidas,
relacionado con las variaciones en su precio,
el mercado internacional y la incertidumbre.
El Spread Soberano también se mantuvo
dentro del cuadrante “Bieny Mejorando”. Este
indicador busca mostrar el riesgo de los paises
en cuanto a la probabilidad de incumplimiento
de sus obligaciones financieras. Esto se
calcula a través del diferencial de tasas
entre los bonos soberanos de un pais y de
Estados Unidos, mostrando el mayor retorno
que debe prometer el pais debido al mayor
riesgo que supone adquirir titulos de ese pais
respecto a Estados Unidos. Asi, el spread
soberano en su Ultima actualizacion en
febrero alcanzd el menor valor en 18 meses,
llegando a 140 puntos promedio base. Entre
las explicaciones para esta disminucion, se
encuentran factores explicativos internos
y externos, donde dentro de los internos
destaca el comienzo ordenado del nuevo
proceso constitucional, mejores cifras fiscales
y el cierre de la actividad econdmica el afio
2022,y respecto alos externos se encuentran
disminuciones en la incertidumbre global
segun lo informado por el Fondo Monetario
Internacional y mejores perspectivas. Esto se
correlaciona con lo mostrado anteriormente
en el Bardmetro, con una disminucion de la
incertidumbre econdmica que la hizo cambiar
de cuadrante.



Por Ultimo, la brecha de participacion laboral,
también se mantuvo en un escenario positivo,
en el cuadrante “Bien y Mejorando”. La
participacion laboral de los hombres llegé a
70,7% y de las mujeres a 51%, o que genera
una brecha de 19,7 puntos porcentuales,
mayor a la reportada el trimestre madvil anterior,
pero menor a la que existia en diciembre de
2021. Entre el trimestre maovil anterior y el
dltimo informado, las mujeres que participan
en el mercado laboral aumentaron en 19
mil, mientras que los hombres aumentaron
en 46 mil, aun cuando en ambos casos la
poblacion en edad de trabajar aumento
en 6 mil personas. Asl, si bien la brecha de
participacion laboral ha disminuido respecto
a lo que sucedid en la pandemia, aun faltan
incentivos y facilidades para que las mujeres
se inserten en el mercado laboral de manera
efectiva.

IV. CONCLUSIONES

El Barometro de la Economia Chilena en su
version de marzo 2023 vuelve a mostrar una
situacion econémica que, si bien es negativa
en general, va repuntando conforme pasan
los meses y se van equilibrando poco a poco
los mercados. Asi, la economia en general
se mantuvo en el cuadrante “Mal, pero
Mejorando”, como indica el Indice Econémico
IPP UNAB.

El cuadrante que tuvo una mayor proporcion
de indicadores fue el que muestra el
estado “Mal, pero Mejorando”, donde se
encuentran la Inflacién, las Remuneraciones
Reales, IMACEC, la Confianza Empresarial, la
Confianza de los Consumidores, el Ddlar, el
Saldo en Cuentas Corrientes y Depdsitos y la
Inversion Extranjera Directa.

Por otra parte, las variables que se cambiaron
de cuadrante entre el informe de febrero y
este, fueron la Incertidumbre Econdmica, que
paso del cuadrante “Mal, pero Mejorando”
al cuadrante “Bien y Mejorando”®, la
Participacion Laboral que pasd de estar “Mal,
pero Mejorando” a “Bien y Mejorando”, el
Desempleo que pasd de encontrarse “Mal,
pero mejorando” a “Mal y empeorando” y los
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Saldos en Cuentas Corrientes y Depdsitos
a Plazo, que pasaron de estar “Mal vy
Empeorando” a “Mal, pero Mejorando”.

En general, la economia chilena se encuentra
mejorando, pero muy dependiente del
escenario econdmico internacional, que
actualmente varia constantemente y es muy
sensible a sefiales. Potencias como Estados
Unidos y China han presentado expectativas
econdmicas complicadas, como lo que
sucede con la inflacion en Estados Unidos vy
el aumento de sus tasas de interés, y el menor
crecimiento esperado para China.

En cuanto a la incidencia de factores politico-
econdmicos internos, el establecimiento
de un proceso constitucional tranquilo, la
mejora en diversos indicadores que se
presentan en el Barometro y una disminucion
en la incertidumbre, proyectan un escenario
en el que la economia podria continuar
mejorando para salir de la alta inflacion, la
caida de la actividad, y recuperacion de las
remuneraciones reales. Sin embargo, estas
pequefias mejoras en los indicadores son muy
recientes y no permiten obtener conclusiones
en el mediano ni largo plazo, sobre todo
porque no se producen mayormente en
variaciones sin volatiles.

Finalmente, el 18 de abril se terminara el plazo
en el que presentar una propuesta deretiro de
fondos previsionales es inconstitucional, por
tanto, lo que se proponga luego de esa fecha
en cuanto a nuevos retiros sera crucial ya
que, como se evidencio en los afios previos,
estas politicas fueron grandes causantes
del desequilibrio de oferta y demanda y del
fendmeno inflacionario que permanece aun
en la economia chilena.
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ANEXOS

A) Tabla N°1: Estado de las variables que componen el
Barometro de la Economia Chilena, marzo 2023.

Indicador Estado Movimiento
Desempleo -0,06 -0,02
Inflacién -1,00 0,18
Remuneraciones Reales -0,39 0,28
IMACEC -0,32 0,32
Deuda Neta Gobierno 0,55 0,00
Incertidumbre Econémica 0,31 0,42
Tasa Hipotecarios 0,46 0,09
Deudores Morosos 0,53 -0,03
Confianza Empresarial -0,59 0,25
Confianza Consumidores -0,35 0,00
Valor del Délar -0,38 0,04
Precio del Cobre 0,43 0,00
Participacidon Laboral 0,00 0,04
Creacion de Empleos -0,14 -0,09
Exportaciones 0,22 0,27
Ahorro en Cuentas y Depdsitos -1,00 0,08
Riesgo 0,56 0,22
IPSA 0,28 -0,03
Brecha de Género 0,52 0,02
Inversién Extranjera Directa -0,16 0,07

B) Nota Metodoldgica de Cambio de
Indicador.

Con el objetivo de mejorar la herramienta
y representar de la mejor forma posible
la realidad econdmica en Chile, se realizd
un cambio en la variable considerada para
mostrar el atractivo de nuestro pals como
receptor de inversiones extranjeras.
Actualmente, el indicador utilizado con este
objetivo correspondia a los flujos netos de la
cuenta financiera, considerando los activos
y pasivos. Asi, se calculaba suma durante
los Ultimos 12 meses al mes de publicacion
correspondiente 'y se mostraba como
porcentaje del PIB durante los dultimos 12
meses.

Ahora bien, el cambio de indicador se justifica
en que los flujos de la cuenta financiera
incorporaban  ciertas desviaciones del
objetivo al contener, primero, los activos
de la cuenta financiera, que corresponder
a la inversion de residentes en economias
extranjeras. Ademas, al considerar los flujos
completos de la cuenta financiera, se deja
dentro del analisis la inversion de cartera,
los instrumentos financieros derivados, otras
inversiones y activos de reserva, que no
cumplen con el objetivo de una inversién que

Definicién del Banco Central.

busca impactar econémicamente a Chile con
una relacion de largo plazo.

Asi, el nuevo indicador a considerar sera
la Inversion Extranjera Directa (IED) que se
define como la categoria de la Balanza de
Pagos (BP) y de la Posicion de Inversion
Internacional (Pll), que registra las inversiones
de una entidad residente de una economia
(inversionista directo), en otra economia o pails,
con la finalidad de influir significativamente o
controlar la gestion de su inversion, lo que
implica una relacion de largo plazo .

Para trabajar con la IED, se considerara la
suma de su flujo durante los Ultimos doce
meses al mes de actualizacion, y se mostrara
como porcentaje del PIB durante los Ultimos
12 meses. Luego, para su clasificacion, se
procede al igual que como se plantea en el
informe metodoldgico, donde se estipulan
periodos sanos y débiles, y asi se generan
los Iimites para categorizar el estado de la
variable que puede encontrarse “bien” o
“mal” respecto a sus movimientos y valores
en los afios anteriores (considerando, en este
caso, cifras desde el 2003), y categorizando
su movimiento actual en “mejorando” o
“empeorando” segln cémo se encuentra la
variable respecto a los 3 meses precedentes.
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