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IMACEC, cuando las cifras no Hablan

El indice de medicién de la actividad econémica IMACEC,
publicado la semana pasada por el Banco Central, super6
todas las expectativas al alcanzar un crecimiento de 4,6%

respecto al mismo mes del afio 2002.

Esta cifra, que representa el mayor crecimiento registrado en
los dltimos 20 meses, es soélo un hecho puntual, el que
lamentablemente no permite dar una pauta de lo que sera el
comportamiento de la actividad econémica en los préximos

meses.
IMACEC

La variacion del IMACEC para el mes de febrero fue del 4,6%.
Esta cifra es bastante superior a lo que esperado, que estaba
en torno al 3,8%. La causa principal de este sorpresivo
incremento de la actividad econdémica se atribuye a un factor
estadistico, ya que la base de comparacién es muy baja debido
a que la actividad econdmica crecio solo en un 1,2% en febrero
del 2001.

No obstante, 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 acumulacién de inventario fue otra causa del
elevado IMACEC, ya que las empresas decidieron almacenar
mayores stocks de productos, debido a la incertidumbre que

provocd en ese momento la inminente invasion de Estados
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Unidos a Irak. Esto también se vio reflejado en
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Variacion Interanual del IMACEC (en % )

el precio del petroleo y en el tipo de cambio. 8

Si bien el IMACEC ha mantenido una tendencia
creciente desde mediados del afio pasado, esto
no significa que vaya a mantenerse en esa 2|

misma linea, ya que con la inestabilidad

provocada por la guerra los problemas internos Bne Abr Jul

de Estados Unidos y Europa y las dificultades 2000
Fuente: Banco Central

de nuestro pais, relacionadas, entre otras
cosas, con la perdida sostenida de credibilidad en el Gobierno,

es muy dificil que nuestro pais se recupere durante este afo.

En términos globales, la economia chilena crecid
aproximadamente un 3,8% durante el bimestre enero-febrero,
lo que augura un crecimiento econémico del 3,4% para el

primer trimestre del afo.

Sin embargo, esta cifra no da sefiales de que esta tendencia se
vaya a mantener durante el resto del afo. Es mas, para
nosotros, este trimestre sera el que marque la diferencia
respecto al bajo crecimiento que se registrara en los proximos
trimestres debido a que, tal como lo hemos anticipado, la

economia chilena muestra claros signos de estancamiento.

Luego de terminada la fase bélica de la guerra, las economias
de todo el mundo, que se habian comportado en forma muy
dinamica, volvieron a sus duras realidades internas

produciéndose un notorio freno en la actividad.

En Chile, los escandalos de corrupcidon habian salido de las
primeras planas durante el momento mas algido de la guerra.
Es mas, no hubo conmocion ante el alza de los pasajes de
micro producido la semana pasada. Pero cuando se vuelve a
centrar la mirada en la economia interna, reconocemos que

Chile no retomara el crecimiento ni éste ni el proximo afo.
Los resultados econdmicos sustentan nuestra vision de que, a

diferencia de lo sefalado por el Gobierno, la base del

estancamiento no se encuentra en |la economia
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internacional, puesto que el sector exportador ha tenido un indice Mensual de Actividad Econdmica -
desempefio razonable. El problema, mas bien, radica en la IMACEC
- Variacion
economia interna. ,
Ao Mes Indice Mes |12 meses
2002  Ene 1193 3.2 3,0
Para que la economia repunte es necesario fomentar la Feb 112 68 1,2
. . . Mar 124,6 12,1 0,5
actividad interna, especialmente la PYME, sector que genera el
Abr 1200 37 3,8
80% del empleo. May 1234 2,8 1,0
Jun 119,7 -3,0 0,3
_ . Jul 17,7 -17 1,7
Desde nuestra perspectiva, los problemas que aquejan a la Ago 119.2 13 15
economia interna se deben al bajo nivel de la demanda interna Sep 131 5,1 2,1
: . . Oct 121,5 7.4 2,4
y a la incertidumbre de los consumidores respecto al
Nov 1209 05 2,1
mantenimiento de sus empleos. Es por esto que durante este Dic 120,9 0,1 45
afio la demanda interna solo crecera entre un 1,8% y un 2,5%. 2003 Ene 1228 15 2.9
Feb 116,3 5,3 4,6
Fuente: Banco Central

Asimismo, la inversion tampoco repuntara este afio y crecera
como maximo un 1,6%. El unico camino es un cambio
sustancial en la légica de la politica econémica, apoyando un
nuevo ciclo de negocios fundando en mayor valor agregado y
en la PYME.

A pesar de estas malas noticias, durante los proximos meses la
inflacién dara mayor tranquilidad a la poblacién mas pobre, ya
que se espera que el IPC del mes de abril y mayo varien en
forma negativa, en torno al —-0,4% y —0,1% respectivamente:
Esto debido a que con el fin de la guerra el crudo registrara un

precio mas estable, e incluso podria bajar durante el segundo

trimestre, debido al inicio del verano en los Estados Componentes del PIB
Unidos. Variacién Interanual
Demanda Formacién
Aio | Trim Interna bruta de Export | Import PIB
Asimismo, se espera que el tipo de cambio también capital Fijo
comience a caer e incluso llegue a los $680. 20011 34 8.4 >7 7.3 3.0
I 0,7 3.4 13,6 -1,1 38
1l 0,2 3,7 7,2 2,0 2,7
. . . v 4.9 6,2 12,5 -89 1,7
Ambos factores (el tipo de cambio y el petréleo) o0l 02 14 3.4 22 21
influirdn en la caida del precio de los pasajes de il 55 44 4,6 14,5 25
| . lecti | , I 7.4 1,5 -13,0 1.8 2.4
ocomocion colectiva, el que empezaria a caer v 5.5 13 90 18 26
durante el mes de mayo y, de ser asi, aliviara el [Fuente: Banco Central

bolsillo de la mayoria de los chilenos.

Publicaciones Terram



ANEXOS

Exportaciones E Importaciones Mensuales y acumulado anual

Exportaciones Importaciones
Ao Mes Mes Acumulado Anuall Mes Acumulado Anuall
2001 Oct 1.587,2 15.881,9 1.446,4 14.185,6
Nov 1.260,3 17.142,2 1.175,3 15.360,9
Dic 1.362,8 18.505,0 1.050,6 16.411,5
2002 Ene 1.657,3 1.657,3 1.452,9 1.452,9
Feb 1.435,8 3.093,1 1.002,9 2.455.8
Mar 1.508,0 4.601,0 1.2432 3.699,0
Abr 1.746,2 6.347,2 1.297,4 4.996,4
May 1.548,1 7.895,3 1.388,0 6.384,4
Jun 1.675,0 9.570,3 1.388,4 7.772,8
Jul 1.422.4 10.992,7 1.198,1 8.970,9
Ago 1.380,9 12.430,4 1.624,8 10.595,7
Sep 1.341,2 13.771,7 1.359,3 11.955,0
Oct 1.607,4 15.379,0 1.232,7 13.187,7
Nov 1.459,0 16.838,1 1.354,3 14.542,0
Dic 1.502,0 18.340,0 1.284,7 15.826,7
2003 Ene 1.833,2 1.833,2 1.608,2 1.608,2
Feb 1568,4 3401,6 1302 2910,2

Fuente: Banco Central
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Indice de Precios consumidor-IPC
Variacion
Afio Mes
RD?Zipeenclz-: 12 meses
2002 |Ene 0,1 22
Feb 0,1 2,5
Mar 0,5 2,6
Abr 0,8 2,5
May 0,9 2,1
Jun 0,8 2,0
Jul 1,2 2,6
Ago 1,6 2,2
Sep 2,5 2.3
Oct 3,4 3,0
Nov 43 3,0
Dic 5,2 2,8
2003 [Ene 0,1 3
Feb 0,9 3,8
Fuente: INE

Numero de Viviendas aprobadas e iniciadas,
Total Pais

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

s s [t | o [Cemmmmmt | e
2001 Jul 1301,3 5254 72,9 27.8
Ago 1486,3 653,6 95,1 18,9
Sep 1066,0 4473 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 14432 511,9 90,8 39,9
Abr 1621,5 549,8 102,2 40,0
May 1420,1 5204 95,2 38,9
Jun 1529,1 660,7 113.,4 34,2
Jul 1285,1 471,71 96,5 30,9
Ago 1270,5 465,2 89,6 26,6
Sep 12274 399,2 112,0 32,3
Oct 14943 5944 109,7 17,1
Nov 1335,5 5414 100,6 16,0
Dic 1383,7 465,8 92,1 9,2
2003 Ene 1699,4 671,4 94,7 259
Feb 1445,2 554 91,5 14,2

Fuente: Banco Central
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Obras Nuevas
Ao | Mes Variacion (%)
Numero |12 meses Acumulada
2001 Oct 10.343 41,1 26,8
Nov 8.011 -38,7 17,1
Dic 7.653 -32,5 11,6
2002 Ene 5910 -30,5 -
Feb 5.220 -14,1 -23,7
Mar 6.784 9,9 -13,7
Abr 10.743 474 22
May 6.803 -51 -15,4
Jun 14.891 46 34
Jul 8.309 -29,4 -8,2
Ago 5.046 -70,4 21,3
Sep 7911 -8 -20,0
Oct 7.033 -35,4 21,7
Nov 5.694 -37,6 -23,0
Dic 6.912 -24,7 22,1
2003 Ene 5902 -0,1 -
Feb 8330 59,6 27,9
Fuente: INE
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