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Primer Trimestre: Sumando y restando,   
el resultado es mejor de lo que se 

esperaba. 
 

 

Las últimas cifras económicas publicadas, que cierran el primer 

trimestre del año, muestran una situación mucho mejor de lo 

que se había pronosticado a fines del año pasado. 

 

El oscuro panorama causado por la guerra en Irak, la crisis 

Argentina y la expectación por las medidas que tomaría Lula da 

Silva como nuevo presidente de Brasil, daban la sensación que 

este año no sería el de la reactivación económica. Y aún 

cuando todavía no se puede dar certeza de que en los 

próximos meses la economía chilena repuntará 

sostenidamente,  lo cierto es que el primer trimestre del año ha 

sido bastante mejor de lo que se esperaba. 

 

Inflación 
 
Uno de los efectos más concretos de la guerra sobre la 

economía chilena fue la presión que se generó en el nivel de 

precios. El fuerte incremento en los precios del petróleo y el 

dólar, en los días previos al inicio de la guerra, provocó un alza 

del costo de los combustibles que arrastró a muchos productos,  

elevando sus precios. 

 

El aumento del IPC durante los meses de febrero y marzo, con 

variaciones de 0,8% y 1,2% respectivamente, hicieron pensar 

que este año se vería un brote inflacionario que llevaría a 

superar con creces la meta del Banco Central. Sin embargo, 

luego de iniciada la guerra las presiones sobre el precio del 

crudo tendieron a desaparecer por lo que ahora se espera que 

durante abril y mayo, principalmente, se registren variaciones 

negativas de la inflación. 
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En efecto, la cifra del IPC aparecida el día de ayer (lunes 
5 de mayo de 2003), fue negativa:  -0,1%, respecto del 
mes anterior, registrándose, en los últimos doce meses, 
una inflación acumulada del 4%. Los sectores que más 
influyeron en la reducción del IPC fueron el rubro 
vivienda y el sector trasporte(ver cuadro).  
 
En tanto, el índice de precios al por mayor (IPM) también 
registró una importante caída propiciada por la 
estabilización del tipo de cambio y  la reducción en el 
precio del petróleo  
 
Es así como el IPM tuvo una variación mensual de –4% y una 
variación de  9,8% en 12 meses.  
 
Tanto el IPC como el IPM, así como el IPC subyancente, 
indican que la inflación está bajo control, permitiendo una 
reactivación en la demanda sin presiones inflacionarias.  
 

El desempleo 
 
La tasa de desocupación a nivel nacional se ha ubicado, para 

el periodo comprendido entre los meses de enero-marzo, en un 

8,2%. Esta cifra es 0,6 puntos porcentuales menor que la cifra 

registrada en igual periodo del año  2002, cuando el desempleo 

se ubicó en un 8,8%.  

 
Durante los primeros tres meses del año la tasa de desempleo 
ha mostrado una sorprendente tendencia a la baja, a pesar de 
la mala perspectiva internacional, principalmente debido al 
dinamismo de sectores intensivos en mano de obra .  
 
Respecto a igual periodo del año pasado  en el trimestre enero-
marzo existen, aproximadamente, 164.850 nuevas plazas de 
empleo (la ocupación aumentó en un 3,1%) mientras que el 
número de desempleados ha caído en torno a las 17 mil 
personas. Los cesantes se han reducido en un 2,6% y  quienes 
buscan trabajo por primera vez disminuyeron en un 1,1%. 
 
Las causas principales de la caída en el desempleo se pueden 
encontrar en el alto nivel de actividad económica registrada en 
los meses de enero y febrero (2,9 y al 4,6% respectivamente)  
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 Grupos Variación 
Mensual %

Incidencia*

Alimentación 0,3 0,081
Vivienda -0,8 -0,172
Equipamiento de la Vivienda 0,0 -0,001
Vestuario 0,2 0,01
Transporte -0,2 -0,04
Salud 0,1 0,01
Educación y Recreación 0,1 0,017
Otros -0,1 -0,002
Variación TOTAL IPC -0,097

Variación  e incidencia en Indice de Precios 
por Grupos

Fuente: INE

Evolución de la Tasa de desempleo y 
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como también en el alto nivel de actividad alcanzado por el 
sector de la construcción.  
 
Demanda Interna 
 
La demanda interna ha mostrado pequeños signos de 
reactivación. Uno de ellos ha sido el incremento de las 
importaciones  y el aumento en la demanda por créditos de 
consumo, que durante el mes de marzo crecieron en un 
12,46%, lo que muestra que se está generando en los 
consumidores mayor confianza respecto del futuro. 
 
Así mismo, las ventas de supermercados han crecido un 7,5% 
en lo que va corrido del año, registrando un crecimiento, 
respecto a igual periodo del año 2002, del orden del  7,6% en 
promedio trimestral.  
 
Otra señal de mayor consumo registrada durante el trimestre 
fue el incremento de las ventas de viviendas nuevas, las que se 
ampliaron en un 16% durante el mes de marzo. Esto se tradujo 
en un aumento del 9,9% de las ventas durante el trimestre 
enero-marzo; ambas cifras en comparación con igual periodo 
del año 2002.  
   
IMACEC 
 

La variación del IMACEC para el mes de febrero fue del 4,6%. 

Esta cifra es bastante superior a lo esperado, que estaba en 

torno al 3,8%. La causa principal de este sorpresivo incremento 

de la actividad económica se atribuye a un factor estadístico, ya 

que la base de comparación es muy baja debido a que la 

actividad económica creció sólo 1,2% en febrero del 2001. Sin 

embargo, con las nuevas cifras de empleo e IPC el alto 

IMACEC podría indicar el inicio de la reactivación. 

 

En términos productivos, los factores que influyeron en el alza 

del IMACEC se encuentran en el dinamismo que mostraron los 

sectores industrial y minero. 

 

Asimismo, la acumulación de inventario fue otra causa del 

elevado IMACEC, ya que las empresas decidieron almacenar 

mayores stocks de productos como consecuencia de la  

Indice de Venta de Supermercados 
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incertidumbre que provocó la inminencia de una invasión de 

Estados  Unidos a Irak. 

 
Sector Exterior 
 
Las exportaciones han crecido 12,7% durante el primer 
trimestre, lo que puede estar influenciado, en parte, por el 
aumento de los despachos hacia la Unión Europea, estos 
envíos se incrementaron en un 5,6% respecto al primer 
trimestre del 2002. Otros factores pueden ser el aumento de 
36% en los envíos hacia Estados Unidos y el repunte en el 
precio del cobre.  
 
Así mismo, se ha producido un incremento del 14% de las 
importaciones, lo que hace suponer una mejora en las 
condiciones de la demanda interna para los próximos meses. 
 
En total, la balanza comercial registró un incremento de 4,1% 
durante el primer trimestre del año 2003. Dentro de los sectores 
que más han influido en este resultado están el sector de la 
celulosa y papel, que incrementó sus exportaciones en un 20%, 
y el cobre, que lo hizo en un 9%. En ambos casos influyó la 
mejoría en los precios internacionales, que han  aumentado en 
un 3% y 6% respectivamente.  
 
Escenario Internacional. 
 
La crisis en la que estaba sumida la región, a fines del año 
pasado, parece haber dado paso a un ambiente de tranquilidad 
y optimismo. 
 
Con la elección de Lula en Brasil, los economistas esperaban 
la implementación de un gobierno que llevara a cabo medidas 
radicales y que significara mayor regulación y cambios en las 
reglas del juego, sin embargo, para sorpresa de todos, las 
políticas implementadas han sido bien tomadas por los 
analistas e inversionistas, especialmente en lo referido 
alausteros manejo de los fondos fiscales y las propuestas de 
reforma tributaria y previsional. 
 
Además la recuperación del real brasileño ha permitido 
disminuir las presiones inflacionarias y disminuir la 
especulación cambiaria, que generó tanta inestabilidad durante 
el año pasado. 

 Exportaciones e Importaciones. 
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Por otro lado, a pesar de que Argentina  continua registrando 
altas tasa de desempleo y problemas de financiamiento, el 
ambiente está bastante más tranquilo de lo que se encontraba 
a fines de año, es más, las proyecciones que se han hecho  
para el crecimiento de América Latina pronostican que la 
economía Argentina será la que crecerá más fuertemente 
durante este año, con un incremento del PIB del 5%.  
 
Otro factor que ha propiciado la mejora en las expectativas  
para la economía trasandina ha sido la apreciación del peso 
argentino lo que ha disminuido los problemas de financiamiento 
de las compañías mejorando la expectativa para la inversión 
extranjera. 
 

El mejoramiento en las expectativas de la región permite atraer 

más inversión extranjera y reducir la volatilidad y la 

especulación que han afectado a las monedas de todos los 

países de la zona, siendo el peso chileno la moneda que más 

se ha depreciado en los últimos meses. Aunque en los últimos 

días está tendencia se ha revertido. 

 

Proyecciones Futuras 
 

En consecuencia las cifras del trimestre indican un punto de 

inflexión en la alicaída economía chilena. A pesar de que 

todavía es necesario esperar para un análisis más acabado, las 

cifras indican que estamos en presencia de una reactivación, lo 

cual nos permite ser optimistas respecto al crecimiento 

económico para este año. 

 

Sin embargo, a pesar de que los resultados de este 

trimestre indican que el crecimiento económico estará 

en torno a las proyecciones más altas de los analistas, 

cercano al 4%, la economía chilena continuará bajo 

importantes restricciones estructurales. Lo anterior 

indica que difícilmente retornara a las  

tasas de 6 o 7% de crecimiento anual, necesarias para 

alcanzar un país desarrollado en el mediano plazo, sin 

entrar a discutir, por cierto, el tipo de crecimiento que se 

genera y su potencial impacto ambiental.  
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ANEXOS. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 Mes 12 meses

2002 Ene 119,3 3,2 3,0
Feb 111,2 -6,8 1,2
Mar 124,6 12,1 0,5
Abr 120,0 -3,7 3,8
May 123,4 2,8 1,0
Jun 119,7 -3,0 0,3
Jul 117,7 -1,7 1,7
Ago 119,2 1,3 1,5
Sep 113,1 -5,1 2,1
Oct 121,5 7,4 2,4
Nov 120,9 -0,5 2,1
Dic 120,9 0,1 4,5

2003 Ene 122,8 1,5 2,9
Feb 116,3 -5,3 4,6

Fuente: Banco Central

Índice Mensual de Actividad Económica - 
IMACEC 

Variación
Año Mes Índice

2002 Noviembre-Enero 8,0%
Diciembre- Febrero 8,4%
Enero-Marzo 8,8%
Febrero-Abril 8,8%
Marzo-Mayo 9,1%
Abril-Junio 9,5%
Marzo-Mayo 9,4%
Junio-Agosto 9,6%
Julio-Septiembre 9,7%
Agosto-Octubre 9,6%
Septiembre-Noviembre 8,8%
Octubre -Diciembre 7,8%

2003 Noviembre-Enero 7,6%
Diciembre- Febrero 7,9%
Enero-Marzo 8,2%

Periodo Tasa de 
Desocupación

Tasa de Desocupación Nacional

Fuente: INE

Mensual Respecto a 
Diciembre 12 meses

2002 Ene -0,1 -0,1 2,2
Feb 0 -0,1 2,5
Mar 0,5 0,5 2,6
Abr 0,4 0,8 2,5
May 0,1 0,9 2,1
Jun -0,1 0,8 2,0
Jul 0,4 1,2 2,6
Ago 0,4 1,6 2,2
Sep 0,8 2,5 2,3
Oct 0,9 3,4 3,0
Nov -0,1 3,3 3,0
Dic -0,4 2,8 2,8

2003 Ene 0,1 0,1 3
Feb 0,8 0,9 3,8
Mar 1,2 2,1 4,5

   Año    Mes

 Índice de Precios consumidor-IPC

Fuente: INE

Variación

2001 Jul 1301,3 525,4 72,9 27,8
Ago 1486,3 653,6 95,1 18,9
Sep 1066,0 447,3 77,1 13,5
Oct 1466,4 564,8 103,0 20,3
Nov 1129,1 457,9 68,7 21,4
Dic 1241,5 466,0 97,3 21,4

2002 Ene 1587,0 583,7 87,7 18,6
Feb 1316,6 499,6 64,2 18,2
Mar 1443,2 511,9 90,8 39,9
Abr 1621,5 549,8 102,2 40,0
May 1420,1 520,4 95,2 38,9
Jun 1529,1 660,7 113,4 34,2
Jul 1285,1 477,7 96,5 30,9
Ago 1270,5 465,2 89,6 26,6
Sep 1227,4 399,2 112,0 32,3
Oct 1494,3 594,4 109,7 17,1
Nov 1335,5 541,4 100,6 16,0
Dic 1383,7 465,8 92,1 9,2

2003 Ene 1699,4 671,4 94,7 25,9
Feb 1445,2 554 91,5 14,2

Celulosa, papel y 
otros

Harina de 
Pescado 

Exportaciones Chilenas por Sectores de la Economía 
(millones de US$ FOB)

Fuente: Banco Central

Año Mes Total 
Nacional

Cobre
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