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Segundo Semestre,  Algunas Señales del 
Despegue Económico 

 

Errática, es la mejor palabra para definir la evolución de la 

economía chilena durante la primera mitad de este año. Esto lo 

demuestran las cifras entregadas por el Banco Central la semana 

pasada, sobre la evolución del PIB y la demanda interna para el 

período abril-junio.  

 

Sin embargo, algunos indicadores como el desempleo 

han mostrado una marcada tendencia a la 

disminución. 

 

Se espera que una vez despejadas las interrogantes 

sobre la economía norteamericana la reactivación 

economica en Chile pueda retomar un firme 

crecimiento. Así se ha prometido durante largo tiempo, 

argumentando que el problema no está aquí sino en el 

ambiente internacional.  

 

PIB y la demanda Agregada. 
 

La evolución del PIB en el segundo trimestre del año llego al 2,7% 

en relación con igual período del 2002. Esto significa que para el 

primer semestre se ha acumulado un crecimiento del 3,2%. 

 

La explicación del avance del PIB –mayor de lo que se había 

pronosticado– es el resultado del aumento de la demanda 

agregada, por el fuerte incremento registrado por la formación 

bruta de capital fijo en un 4,3%. La inversión, que comprende 

ítems como obras civiles o compras de equipos y maquinarias, 

había mantenido un comportamiento inestable y no había logrado 

repuntar desde mediados del año 2001, cuando la inversión creció 

en torno al 5,3%.  

 

Evolucion del  PIB y de la Demanda Agregada 
(var. Interanual)

1,3

4,2 4,1

3,4 3,4

1,3
1,7

2,4

3,2
3,6

2,7

-1,9

-3,0

-2,0

-1,0

0,0

1,0

2,0

3,0

4,0

5,0

I II III IV I II

01-02 02-03

Dm da. Agregada PIBFuente: Banco Central

 

A nálisis de Coyuntura 
Económica 

A D C  

N
úm

er
o 

22
 

Se
pt

ie
m

br
e2

00
3 

 
 Preparado por: 

 Departamento de Estudios  
Fundación Terram 

 
General Bustamante, N°24, Oficina 

I, 5to. piso, Providencia 
Teléfono: (56)(2) 269.44.99 

www.terram.cl 



Análisis de Coyuntura Económica 

Publicaciones Terram 2 

Además, este crecimiento es muy bueno considerando que 

la base de comparación no es baja, ya que durante el 

segundo trimestre del 2002 la inversión creció un 3,7%. 

 

La importancia de este hecho es que deja prever el aumento 

de los niveles de inversión por parte de las empresas. Este 

inicio es considerado como una mejora en las expectativas 

de los inversionistas. 

 

Así mismo, que la demanda interna crezca por sobre el PIB 

es muy significativo. La demanda empuja el crecimiento del PIB, lo 

que significa que el producto podría seguir elevándose, durante los 

próximos meses . 

 

En relación con el PIB por actividad económica, los sectores de 

mayor crecimiento durante el primer semestre del año fueron el 

sector de servicios básicos: agua, electricidad y gas, que creció un 

5,9%; y la minería que lo hizo en un 5,7% gracias al incremento en 

el precio internacional del cobre.  

 

El único sector que registró una contracción 

productiva fue el sector pesquero, con una 

disminución superior al 6%.  

 

Otro indicador que ha dado señales de tener 

una tendencia al alza ha sido el IMACEC. En 

su último indicador, del mes de junio evidenció 

un incremento del 3%, lo que significa que el 

crecimiento promedio acumulado, en los 

primeros seis meses del año, es del 3,2%.  

 

 Inflación 
Las últimas cifras de inflación muestran una 

tendencia a la estabilización, luego de los 

primeros meses del año en los cuales 

Crecimiento de la Formación Bruta de 
Capital Fijo (FBKF) (%  var. Interanual)
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Crecimineto del PIB por actividad, primer semestre 2003
(var. Interanual)
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la inflación -medida en 12 meses- se elevó por sobre el techo de 

la banda de inflación, establecida en un 4%.  

 

Sin embargo, en los meses posteriores a abril la contracción 

permitió equilibrar este índice y devolverlo al centro de la banda, 

valor objetivo de la meta de control inflacionario.  

 

En este sentido, la volatilidad de la inflación durante el primer 

semestre del 2003 ha estado marcada por la inestabilidad 

registrada en el precio del petróleo, que en las últimas semanas 

ha causado constantes alzas en el precio de los combustibles. 

Esto repercutirá en el IPC del mes de agosto, pronosticado en 

torno al 0,1% y 0,3%, ubicando la inflación anual en valores 

cercanos al 3,5%. 

 

La influencia de la volatilidad de productos como el 

petróleo o las frutas y verduras, se puede eliminar del IPC 

para utilizar una medida de inflación de tendencia: el IPC 

subyacente (IPCs). En este índice se puede apreciar 

cierta estabilidad durante el último año, salvo por los 

cambios del precio del pasaje de locomoción colectiva, 

que también ha mostrado importantes variaciones.  

 

En el gráfico se aprecia que el IPCs se encuentra, 

aproximadamente, 0,6 puntos porcentuales por debajo del 

IPC. Los peaks que ha evidenciado el IPCs tienen períodos de 

desfase en relación con los que presenta el IPC, esto es debido a 

la mayor lentitud en el traspaso del alza del precio del petróleo a 

los consumidores finales.   

 

En relación con el Índice de Precios al Por Mayor (IPM) su 

fuerte alza este año, ha sido causada por el aumento del 

precio del petróleo y el mayor costo de los productos 

importados, que gracias al alto precio al que se ha transado el 

dólar, ha llevado a que las empresas asuman mayores precios 

de materias primas. Sin embargo, dichos costos no han sido 

traspasados a valores finales, debido – principalmente- a la 

debilidad de la demanda interna que no había mostrado 

señales de reactivación concretas.  
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En este sentido, se prevé que en los próximos períodos la 

inflación tenga un fuerte incremento al que se sumará el alza 

del IVA,  que comenzará a regir a partir de octubre de este 

año.  

 

Desempleo 
 
La tasa de desocupación ha disminuido durante los primeros 

seis meses del año, reducción que se ha visto incentivada, 

básicamente, por el mayor dinamismo del sector construcción.   

 

El desempleo total en Chile llegó al 9,1% durante el trimestre 

mayo-junio, lo que representa una baja de 0,3 puntos 

porcentuales, en relación con el mismo trimestre del 2002.  

 

Sin embargo, desde nuestra perspectiva, la economía 

chilena no está en condiciones de provocar una fuerte 

reducción del desempleo, como los niveles que mostró 

durante mediados de la década de los noventa.  Esto se 

debe a que el sistema económico imperante promueve el 

desarrollo de sectores económicos que no generan gran 

cantidad de mano de obra –en forma directa e indirecta– 

sino principalmente incentivos en capital con poca relación 

con otros sectores industriales, debido a la integración 

vertical que se evidencia en algunos sectores.  

 

Es por ello que creemos que la economía puede 

reducir el desempleo, pero no tenemos que esperar 

cifras demasiado alentadoras. 

 

En tanto, la desocupación en regiones sigue 

mostrando la misma tendencia de los últimos 

períodos: los mayores niveles de desocupación se 

encuentran en las regiones Primera, Tercera y Quinta, 

mientras que los niveles más  bajos se ubican en la 

zona sur y austral: Séptima, Décima y Duodécima.
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La disminución de la desocupación por actividad 

económica a sido generalizado en la mayoría de 

los sectores. Pero, la reducción más importante es 

en el sector de la construcción, que llegó al 8,3% 

de disminución trimestral, durante el primer 

semestre.  

 

Dicho sector es uno de los que demanda mayor 

cantidad de mano de obra, y además es 

importante considerar que la reactivación de la 

venta de inmuebles es un indicio del aumento en 

la confianza de los consumidores y atreverse a 

realizar inversiones de largo plazo.  

 

Uno de los aspectos que a incentivado el mayor 

dinamismo en la construcción son las inigualables 

condiciones en el mercado de créditos hipotecarios, cuyas 

tasas de interés se encuentran a niveles históricamente 

bajos. 

 

Inversión Extranjera. 
La inversión extranjera en Chile cayó el 9,2 % en el primer 

semestre de 2003, con relación a igual periodo del año 

pasado. 

Sin embargo, esta cifra es considerada relativamente 

buena ya que se logró revertir, aunque sea en parte, la  

importante caída de la inversión extranjera que se experimentó en 

los primeros meses del año. 

 

Con todo, la  inversión llegada al país en los 

primeros seis meses de este año sumó US$ 965,6 

millones   

 

Del total de recursos que ingresaron a Chile en el 

período, 687,6 millones de dólares, lo hizo conforme 

a las normas del Estatuto de Inversión Extranjera 

(inversión directa) y el resto a través de las normas 

de cambio internacional del Banco Central. 

 

Variación promedio del desempleo por actividad. 
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-2,7%

-11,3%

-2,0%

-8,7%

8,1%

-0,7%

5,2%

-5,8%

-3,7%

37,1%

-20% -10% 0% 10% 20% 30% 40%

Agricultura, Caza, Pesca

M inas y Canteras

Industria M anufacturera

Electricidad, Gas y Agua

Construcción

Comercio

Transp.y Comunicaciones

Servicios Financieros

Serv. Personales

Busca trabajo por primera vez

Fuente: INE

Particiación de los sectores económicos 
dentro de la inversión Extranjera (primer 

semestre 2003)
Construcción

4%

Electricidad, 

gas y agua

18%

Industria

4%

M inería

21%

Pesca y 

acuicultura

1%

Servicios

11%

Transporte y 

comunicaciones

41%

Fuente : Com ité  de Inversiones Extranjeras

Participación de los sectores Económicos en 
la Inversión Extranjera Materializada  entre 

1990-2002

34,7%

22,1%

19,7%

11,9%

9,2%

2,5%

0% 10% 20% 30% 40%

Recursos Naturales

Servicios

Electricidad, gas y

agua

Industria

Transporte y

comunicaciones

Construcción

Fuente: Comité de Inversión Extranjera



Análisis de Coyuntura Económica 

Publicaciones Terram 6 

Así, la inversión materializada (o directa) en Chile experimentó una 

caída del 22 por ciento en el primer semestre de 2003, en 

comparación con igual tiempo del año pasado.  

 

En tanto, si se observa la inversión extranjera por sector se puede 

ver que atrajeron mayor inversión, durante el primer semestre, 

transporte y comunicaciones con el 41% del total y minería, con el 

21%. 

 

Dentro de este último sector se destaca el ingreso de US$90,5 

millones para el proyecto de ampliación de la minera Doña Inés de 

Collahuasi. 

 

ANEXOS 
 

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%
Mayo-julio 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%
Febrero-Abril 8,5%
Marzo-Mayo 8,8%
Abril-Junio 9,1%
Mayo-julio 9,1%

Periodo Tasa de 
Desocupación

Tasa de Desocupación Nacional

Fuente: INE

 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 122,7 1,4 2,5
Feb 118,4 -3,5 4,8
Mar 129,0 9,0 3,7
Abr 125,4 -2,8 2,8
May 125,9 0,4 2,4
Jun 123,7 -1,7 3,0

Fuente: Banco Central

Índice Mensual de Actividad Económica - 
IMACEC 

Variación
Año Mes Índice

Mensual
Respecto a 
Diciembre 12 meses

2002 Ene 109,67 -0,1 -0,1 2,2
Feb 109,68 0,0 -0,1 2,5
Mar 110,26 0,5 0,5 2,6
Abr 110,67 0,4 0,8 2,5
May 110,77 0,1 0,9 2,1
Jun 110,63 -0,1 0,8 2,0
Jul 111,12 0,4 1,2 2,6
Ago 111,54 0,4 1,6 2,2
Sep 112,48 0,8 2,5 2,3
Oct 113,46 0,9 3,4 3,0
Nov 113,36 -0,1 3,3 3,0
Dic 112,86 -0,4 2,8 2,8

2003 Ene 112,97 0,1 0,1 3
Feb 113,88 0,8 0,9 3,8
Mar 115,21 1,2 2,1 4,5
Abr 115,10 -0,1 2 4
May 114,66 -0,4 1,6 3,5
Jun 114,66 0,0 1,6 3,6
Jul 114,56 -0,1 1,5 3,1

   Año    Mes

 Índice de Precios consumidor-IPC

Fuente: INE

Variación
Indice 
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