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Las proyecciones economicas para Chile contenidas en esta presentacion estdn
basadas en el Informe de Politica Monetaria (IPoM) de diciembre de 2020, las
que se complementan con informacion estadistica publicada con posterioridad
a esa fecha. Dichas proyecciones se actualizaran en el IPoM de marzo, a
publicarse el miércoles 31 de marzo. El IPoM de marzo, junto con el
comunicado de la RPM del 30 de marzo actualizaran también las orientaciones
de la politica monetaria por parte del Consejo del Banco Central.



* Durante el ultimo afo y medio la economia chilena se ha enfrentado a un escenario inédito, en el que se han
superpuesto tres shocks de gran envergadura, ninguno de los cuales se origind en factores econdmicos.

 La economia se contrajo en 2019T4 y aun mas en 2020T2. En la segunda mitad del aifio logro recuperar parte
importante del terreno perdido, de la mano de una flexibilizacidon de las restricciones sanitarias, politicas
altamente expansivas, dinamismo del crédito, adecuacion de las empresas y una mejora del entorno externo.

* La contraccion de 2020 alcanzd a -6%, mayor a otros periodos recesivos recientes, pero inferior a las
contracciones experimentadas por otras economias de la region asi como a la crisis de 1982-83 en Chile.

* Elimpacto sobre el mercado del trabajo ha sido muy significativo y multidimensional y la recuperacion de
éste actua con rezago, afectado por las caracteristicas de las restricciones sanitarias y el ajuste de la
economia.

Las politicas publicas han jugado un papel importante en acotar la profundidad y duracion de la crisis,
actuando con mayor oportunidad, potencia e innovacion que en otros episodios. Esto ha sido posible gracias
a la acumulacion de holguras y el fortalecimiento del marco de politica macro a lo largo de los ainos.

 En el caso del Banco Central, esto se ha traducido en una veintena de medidas adoptadas desde noviembre
de 2019, entre las que destaca el uso de instrumentos no convencionales de politica monetaria y la
recuperacion de espacio de politica para hacer frente a nuevas contingencias.




Los tres shocks que ha sufrido la economia chilena han tenido impactos
persistentes que se han ido revirtiendo lentamente...
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(1) indice de condiciones financieras elaborado por Citigroup Global Markets. (2) Corresponde a proyeccién IPoM de diciembre. (3) Cambios en relacién al promedio de 5 semanas desde Enero 3 de 2020
a Febrero 6 de 2020. Fuente: CitiGroup, Ministerio de Salud de Chile, Google LLC, Caples UC, Gfk Adimark y Banco Central de Chile.




...Jos que también impactaron fuertemente los mercados financieros.
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Luego de caer 14% en el sequndo trimestre de 2020, la economia se recupero
12% en los dos siguientes, aunque con bastante heterogeneidad entre
sectores.

IMACEC: Total y No minero (*) IMACEC Sectorial (*)
(nivel desestacionalizado, indice Febrero 2020=100) (nivel desestacionalizado, indice Febrero 2020=100)
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(*) Fuente: Banco Central de Chile.

-



El impacto sobre el mercado del trabajo ha sido muy significativo. Los empleos se
recuperan con rezago y con menor dinamismo en los asalariados.
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Se ha recuperado cerca de la mitad de los puestos de trabajo perdidos durante la pandemia.
A diciembre, los ocupados ausentes eran cerca de 800 mil personas, desde un peak de algo mas de 1,3 millones en julio 2020.

Los ingresos laborales reales han evolucionado positivamente.
El empleo informal y por cuenta propia estan entre las categorias que mas se han recuperado.

(*) Incluye a empleadores, personal del servicio doméstico y familiar no remunerado. Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas (1) Incluye actividades de alojamiento y de servicio de comidas;

y artisticas, de entretenimiento y recreativas. (2) Incluye actividades financieras y de seguros; inmobiliarias; profesionales, cientificas y técnicas; de organizaciones y érganos extraterritoriales;
de servicios administrativos y de apoyo; de los hogares como empleadores; atencion de la salud humana y de asistencia social; administracion publica y defensa; ensefianza; y otras
actividades de servicios. Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.




Las autoridades han implementado un amplio espectro de medidas para amortiguar

los efectos de la crisis social y del Covid-19.

Politica Monetaria

Politica Fiscal

Politica monetaria convencional

* Recorte TPM a minimo técnico

* Forward guidance

Politica monetaria no convencional
* FCIC1, FCIC2 y FCIC23

* Ampliacién de colaterales elegibles

* Programa de compra de activos

Estabilizacion de mercados

 Swapy Repo para proveer liquidez CLP y USD

* Programa de intervencion cambiaria

* Compra de bonos selloff

* CC-VPy compra DAP por retiro de ahorros previsionales

Transferencias Monetarias Directas

* Bono Covid-19, IFE, Bono Clase Media

* Subsidios municipios

* Crédito solidario Clase Media (25% no reembolsable)
Créditos con garantia estatal

 FOGAPE

* Préstamo solidario Clase Media (75% reembolsable)
*  Programas CORFO

Medidas tributarias e inyeccion de liquidez

* Suspension PPM, postergacion IVA

* Devolucion anticipada Impuesto a la Renta

* Postergacion plazo de pago impuesto lera categoria

Recuperacion del espacio de politica

* IMF Flexible Credit Line

* Lineas repo y swap con bancos centrales

* Reforma Constitucional sobre compra bonos del Fisco en
mercado secundario

* Internacionalizacion del CLP

* Programa de reposicion Reservas Internacionales

Uso de ahorros obligatorios

* Uso adicional Seguro de Cesantia

* Ley de proteccion de empleo

* Retiros anticipados fondos previsionales

Gastos y créditos
* Postergacion de créditos (hipotecarios y de consumo)




Un efecto concreto de estas politicas ha sido un crecimiento del crédito corporativo, en
contraste otros episodios recesivos, como la GFC, Asiatica o la de 1982.

Comparacion del crecimiento anual de la cartera comercial (*)
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(*) El periodo t=0 corresponde a Jul-98 para la Crisis Asidtica, Sep-09 para la Crisis Financiera Global y Oct-19 para la Crisis Social y Sanitaria. Fuente: Banco Central de Chile en
base a informacion de la CMF.



Del lado de los hogares, las transferencias fiscales y retiros de ahorros previsionales
han mas que compensado la caida de ingresos del trabajo, no obstante el grueso de
estas medidas solo operaron a partir del tercer trimestre.

Variacion de ingresos y liquidez adicional segun quintiles Efecto de las medidas de apoyo en el ingreso de los hogares
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(*) Fuente: Barrero et al. (2020).




- e Para 2021 se prevé que la recuperacion continue, apoyada por los avances del proceso de vacunacion, entre
otros. Combinado con una baja base de comparacion, se proyecta una expansion de la actividad de entre
5,5% vy 6,5%, rango hacia el cual han ido convergiendo diversos analistas.

 Larecuperacion de la demanda estaria liderada por el consumo privado, combinando el efecto de mejores
perspectivas para los ingresos, recuperacion del mercado del trabajo, uso de ahorros acumulados durante
2020 (sumada al retiro de ahorros previsionales) y reduccién de restricciones al consumo de servicios.

* Lainversion tendra una recuperacion mas lenta, dada la mayor fragilidad e incertidumbre de las empresas
tras la crisis. El avance de grandes proyectos privados en mineria, energia e infraestructura publica seran
claves para recuperar cifras positivas para la inversion en 2021.

* Las condiciones externas se prevén mas expansivas, pues a las favorables condiciones en mercados
financieros se ha ido sumando el dinamismo de China y de otras grandes economias que lideraran la
recuperacion, y el aumento en el precio del cobre.

e Las politicas macroecondmicas continuaran siendo expansivas, tanto en el ambito fiscal como monetario,
pero deberan adecuar su disefo a las necesidades de la recuperacion.

 Un elemento clave en este sentido sera como los apoyos en materia de reduccion de riesgos y aportes de
liguidez, contribuiran a generar un flujo de crédito que le permita a las empresas distribuir su carga
financiera en linea con la evolucidn de sus ingresos.



En 2021 la economia continuara su recuperacion, apoyada por el proceso de
vacunacion, mejores condiciones externas y un continuado impulso de politica.

Personas vacunadas con al menos una dosis Dosis contratadas (4)
(% de la poblacién) (% de la poblacién)
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—Chile Chile
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(1) Promedio entre Argentina, Brasil y México. (2) Promedio entre Alemania, Espafia, Francia e Italia. (3) Supone todas las personas vacunadas han recibido solo una dosis. (4) Dosis ajustadas egln cantidad
requeridas por cada tipo de vacuna contratada. Fuente Launch and Scale Speedometer, Universidad e Duke. Latam promedio PPP entre Argentina, Brasil, Colombia, México y Peru. (5) Estimacion de GS de
vacunacion, no incluye previamente infectados.




Ajustes en el Plan “Paso a Paso” y la capacidad de adaptacion de la economia han
logrado reducir el impacto de las restricciones sanitarias sobre la actividad.

Ventas por Factura Electrdnica y porcentaje de la poblacidon en Plan Paso a Paso(*)
(variacidon anual; porcentaje de la poblacién total en cada fase del Plan Paso a Paso)

Total Comercio y RR&HH (*) Construccion
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Principales conclusiones de analisis:
1. Mayores restricciones generan efecto negativo en ventas.
2. Este efecto es no lineal y mayor para la fase de cuarentena total.

3. Los efectos disminuyen desde junio para varios sectores evidenciando posibles adaptaciones.

(*) “RR&HH"=Restaurantes y Hoteles. Fuente: Servicio de Impuestos Internos, Gobierno de Chile y Banco Central de Chile.
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En 2021 la demanda interna estara liderada por el consumo privado, en tanto que el
comercio exterior acentuara su dinamismo...

Crecimiento econdmico y Cuenta Corriente (*)
(variacidon anual, porcentaje)

IPoM Diciembre 2020 2020 2021 (f) 2022 (f)

PIB -6.25/-5.75 5.5/6.5 3.0/4.0
Demanda interna -9.1 9.4 2.9
Demanda interna (sin VE) -7.8 9.6 2.5
Formacion bruta de capital fijo -13.0 7.3 5.1
Consumo total -6.3 10.3 1.8
Exp. de bienes y servicios -1.7 4.3 4.8
Imp. de bienes y servicios -12.6 16.0 3.4
Cuenta Corriente (% PIB) 0.9 -1.5 -1.8
FBCF (% del PIB nominal) 20.5 20.6 21.2

(f)=Proyeccién. (*) Fuente: Banco Central de Chile.




El consumo privado sera impulsado por la evolucion de los ingresos, la acumulacion
de ahorros y mejores expectativas de los consumidores.
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consumo diverso. (4) Incluye Otras ventas n.c.p, Combustibles para vehiculos y Repuestos, neumadticos y accesorios de vehiculos automotores.(5) Valor sobre (bajo) 50 puntos indica
optimismo (pesimismo). (6) Lineas verticales marcan ultimos tres IPoM. Fuente: Icare/Universidad Adolfo Ibafiez, Gfk Adimark, INE, CMF, Sll y Banco Central de Chile.

(1) Barras rojas corresponden a promedio histdrico. (2) Incluye Vestuario, calzados y accesorios y Farm., cosm. y higiene personal (3) Incluye Mat. const., herr., ferreteria y pintura y Bienes de |



En la inversion, el repunte previsto para el bienio 2021-2022 sera mas lento.

Formacion bruta capital fijo (*)
(variacion real anual, porcentaje)

18 Evolucion de los precios de los activos,
el mayor precio del cobre y el bajo
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.18 sanitarias.
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(*) Los datos efectivos hasta el 2018 provienen de informacion contenida en Cuentas Nacionales para la inversion por clase de actividad econdmica. Para las proKecciones del 2019, 2020, 2021 y
2022 se utilizan modelos de proyeccién del Banco Central y fuentes sectoriales, como los planes de inversién y el Catastro de la CBC. Fuente: Banco Central de Chile.




Las empresas han sufrido una importante caida de rentabilidad. Junto con la mayor
carga financiera en un contexto de recuperacion parcial de la actividad e
incertidumbre, podria limitar la capacidad de emprender nuevos proyectos.

Endeudamiento: sectores econdmicos seleccionados (*) IPN Noviembre 2020
(razén deuda/ventas) ¢Por qué razon cree que su empresa en la region no realizara
25 inversiones durante el 20217
’ s . .
Min — max ===Promedio (puede marcar mas de una alternativa, porcentaje)
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(*) La razon deuda a ventas se calcula a nivel de cada firma para cada periodo. El numerador ‘© - 2 ] 2 2 Q 3— £ g 8 ©° o c O g -
corresponde al stock de deuda bancaria y externa de cada firma. El denominador se calcula S @ = £ &= E‘, 'Z ©c v c S Q 5 ©c Y N g
como el promedio de las ventas reales de cada firma (deflactadas con la UF) entre el tercer 00 s ) () x © g © 5 c < 8 v ©
. . . ()] o) © © Q < (@) e - 2 L
trimestre del 2018 y el del 2019. El endeudamiento por sector se calcula como la mediana — © © o ©® g S € ‘S o £ -
entre las firmas correspondientes a cada sector. La linea roja es el promedio simple entre los E 5 > = 2 € ¢ a2 © € o 8
sectores. El area gris indica la razon deuda a ventas minima y maxima entre los sectores o A L -g ‘» 43 v g -~
seleccionados para cada periodo. Los sectores incluidos son: servicios empresariales, Q o w a 'T; o
servicios a la vivienda, servicios financieros, servicios personales, comercio, restaurantes y v 3 e 5

hoteles, industria, construccion, y transporte. Fuentes: Banco Central de Chile, Comision para
el Mercado Financiero y Servicios de Impuestos Internos.



Por esto, la dinamica de la inversion dependera de la materializacion de grandes
proyectos de inversion en mineria y energia y por la inversion publica en
infraestructura.

Mineria: Proyectos de inversion 2020-2024 (1) Inversion publica real (2)
(millones de ddlares) (miles de millones de pesos)
25000 4500
L J 4000
20000 L
Y 3500
15000
3000
10000 2500
2000
5000
1500
0 1000
Energia Industria Obras Inmobiliario] Mineria
Publicas 500
B OGPS: Construccion B OGPS: Pre Inversion 0
B OGPS: Tramit. Perm. Sectoriales OGPS: Tramitacion SEIA 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
® Total OGPS @ CBC 412020

(1) Mineria de la OGPS se descuenta CODELCO. Proyectos de obras publicas homologados descontando EFE y Metro. (2) Informe de Finanzas Publicas IV trimestre de 2020, Dipres Fuente: OGPS,
Catastro de inversion al cuarto trimestre de 2020 de la Corporacién de Bienes de Capital. (CBC) e Informe de Finanzas Publicas IV trimestre 2020, Dipres. «




El comercio exterior se mantendrd dindmico, como producto del fuerte crecimiento
de China y los mayores precios de materias primas.

Exportaciones nominales (*) Términos de intercambio (*)
(variacidon anual, promedio movil trimestral) (indice base 2013=100)
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(*) Fuente: Banco Central de Chile.




La politica monetaria en Chile ha sido especialmente expansiva en téerminos

comparados.
Tasas de interés en Chile TPM real LATAM (*)
(porcentaje) (porcentaje)
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(*) Calculada como la diferencia entre la TPM nominal y la expectativa de inflacidn a 1 afio. Fuente: BCCh y Bloomberg.




Los precios han tenido un comportamiento dispar, sin generar presiones sistematicas
sobre la inflacion, dada la amplia brecha de actividad.

IPC Total, SAE y Alimentos (1) Proyeccion IPC IPoM Dic-20 (2)
(indice enero 2020=100) (Variacion anual, porcentaje)
120 5
115 4
110
3 ,‘ ’\\ -
<.’ SNeen="”
105
/___—/% ?
100
1
95 I I I I I
ene-20 abr-20 jul-20 oct-20 ene-21
«==|PC Total —Bienes SAE 0 | | |
—=Servicios SAE Frutas y Verduras 19 20 21 . 22
e |PC =« |PoM Dic.20

- Alimentos Resto

(1) Series empalmadas empalme manteniendo la variacion mensual de la serie histdrica (2) El drea azul, a partir del cuarto trimestre del 2020, corresponde a la proyeccion. Fuente: Instituto
Nacional de Estadisticas y Banco Central de Chile.




Con este diagnostico, el Banco Central senalo en diciembre que mantendra la tasa de
politica monetaria durante gran parte del horizonte de politica de 24 meses.

Corredor de TPM (*)
(porcentaje)

3 =1Corredor Intervalo de confianza 66% Intervalo de confianza 33% ® EOF ® EEE —Forward —TPM
,5
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0,0 [ I I I I I I I I I I I
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(*) El corredor se construye siguiendo la metodologia del Recuadro V.1, Informe de Politica Monetaria, marzo 2020. Fuente: Banco Central de Chile.




De esta manera, la recesion de 2020 fue mas repentina que otros episodios
anteriores, pero ha tenido una reversion robusta y rapida. Las diferencias con 1982-
83 son especialmente notables.

Evolucion del PIB en episodios recesivos en Chile (1)(2)
(indice periodo t-1=100, series desestacionalizadas)
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(1) Periodos cero respectivos: 1981.1V, 1998.1V, 2008.1V y 2019.1V. (2) Serie empalmada desestacionalizada oficial para todos los periodos excepto 1982-83. Para ese periodo se desestacionalizo la
serie contenida en el volumen “Indicadores Econdmicos y Sociales 1960-1988”. Para el 2020.1V se empalma serie efectiva del PIB total SA con IMACEC SA. Fuente: Banco Central de Chile. «




(P

seiflos ozre) l2) rectjgar

Aunque el peor momento de la crisis haya quedado atras y surjan nuevas fuerzas dinamizadoras de la
economia, la salida de este episodio no sera facil.

Por un lado, se mantendran riesgos relevantes ligados a la evolucion de la pandemia y la economia en
distintos paises. Esto, debido a que la sincronia observada en las etapas iniciales de |a crisis no
necesariamente se repetira en la salida de la misma.

Por otro, esta crisis dejara importantes heridas en los agentes econdmicos, sectores y mercados que tardaran
en cicatrizar. Esto se expresa en el deterioro de los balances de empresas y hogares, el significativo rezago de
los sectores mas afectados por el distanciamiento social, la vulnerabilidad de cadenas logisticas y el deterioro
del mercado del trabajo.

Por ultimo, esta crisis también puede influir sobre el potencial de crecimiento de la economia en el largo
plazo. Mientras la sustancial caida de la inversidon y el aumento de costos de operacion y transaccion pueden
incidir negativamente sobre éste, otros, como la digitalizacion, pueden hacerlo positivamente.

Las politicas publicas continuaran jugando un papel crucial en la fase de recuperacion de la economia. Mas
alla de su impulso cuantitativo, sera importante articular la transicion desde medidas generales de
contencion de la crisis a medidas mas focalizadas que faciliten la adecuacion de la economia.

Aunque parte importante de estas politicas recaen en el ambito legislativo y de gobierno, el Banco Central
también puede contribuir a una recuperacion robusta y sostenible de la economia.




Como producto de los tres shocks recientes, la economia chilena, incluso con recuperacion, se ubica
en una senda de actividad muy por debajo de lo que se preveia en septiembre de 2019. La brecha es

del orden de 10% del PIB, equivalente a todo el VA del sector minero.
Brecha de actividad (2)(3)

Proyecciones del PIB per capita en cada IPoM (1)
(afo base 2018=100) (porcentaje)
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De aqui la importancia de distinguir entre:

> Recuperar los niveles de actividad previos a la emergencia (corto-mediano plazo)

Recuperar el terreno perdido como producto de los shocks recibidos por la economia (largo plazo)

(1) Fuente: Banco Central de Chile. (2) Area sombreada indica el rango minimo y méximo de estimaciones de brecha, utilizando distintos métodos de estimacién del PIB potencial (métodos trivariado,

>

multivariado, HP, SVAR, MEP y SSA). Ver Fornero y Zuiiga (2017). (3) Lineas punteadas corresponden a las proyecciones. Fuente: Banco Central de Chile.




La recuperacion impone desafios en la medida que se acentuen las diferencias entre
los paises

Proyecciones del PIB real paises OCDE: 2021 y 2022

(porcentaje)
India India
China China
Estados Unidos Estados Unidos
G20 G20
Francia Francia
Turquia Turquia
Espafia Espafia
Mundo Mundo
Reino Unido Reino Unido
Indonesia Indonesia
Canada Canada
Argentina Argentina
Australia Australia
México Meéxico
Italia Italia
Eurozona Eurozona
Brasil Brasil
Corea del Sur Corea del Sur
Alemania Alemania
Sudafrica Sudafrica
Japon Japon
Rusia Rusia

Arabia Saudita

0,0%

5,0%

10,0%

(*) Fuente: OECD Economic Outlook, Interim Report, March 2021.

Arabia Saudita

15,0% 0,0%



La heterogeneidad también se ha reflejado en la productividad y competitividad de
los sectores de la economia.

Productividad Laboral (1) TCR Industria: Componentes
(nivel desestacionalizado, indice Diciembre 2018=100) (indices mensuales base 2013=100)
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=—=Comercio ==|ndustria === Mineria == Servicios (2) TCR Prod metélicos, magy eq. ===TCR Industria

(1) PIB pesos encadenados referencia 2013 dividido por el nUmero de horas trabajadas. Para el cuarto trimestre de 2020 se utiliza los datos de IMACEC. Fuente: Banco Central de Chile

e
Instituto Nacional de Estadisticas. (2) La serie servicios considera las actividades restaurantes y hoteles, transporte, comunicaciones y servicios de informacion, servicios financieros,
servicios empresariales, servicios de vivienda e inmobiliarios, servicios personales y administracion publica.



Desde 2017, el BCCh ha profundizado su analisis sobre factores qu inciden

sobre crecimiento de largo plazo...

Productividad Total de Factores (1) Efecto de la inmigracidon en la fuerza laboral (2) Rotacion laboral anual (3)
. X i . (millones de personas) (porcentaje)
* Existe una alta y persistente dispersion en 1 1 chile |
el valor de las productividades marginales i |~
Dinamarca -
de los factores entre empresas. Esta 11 Escenario base 11 s unids
dispersion sugiere que existen ganancias o onad
potenciales en la PTF agregada asociadasa 10 N e Y
la reasignacién de factores entre empresas. g 9 roloi
I . ductividad Escenario sin Franca
) . o 7 uiza
EX|st.|r|an gananmas.en pro .UCtIV.I, a 3 migracién 3 S
asociadas a una mejor reasignacion de los e
recursos entre empresas. 7 7 Sagca
Republica Checa
* Las firmas nuevas son, en promedio, 10% 6 6 S0
mas productivas que las salientes, pero s 5 e
7 ~ Grecia
son 20% mas pequefias, por lo que su 9I5 OIO OIS 1I0 1I5 ZIO 2I5 3I0 3I5 4IO 4IS 5I0
.. = 0 10 20 30 40 50
productividad ponderada por tamafio no — :
compensa la productividad ponderada por . Segun dlstlntas fuentes el nimero de inmigrantes ha . Paradoja de la movilidad: La mayoria de las
tamario de las firmas que salen crecido a tasas mayores a las de la poblacion chilena transiciones se asocian a ganancias salariales (54% de
' en los ultimos 20 afios. De hecho, en la ultima década los casos), pero otra parte importante no trae consigo
. Notar que las firmas que nacen no solo casi se han duplicado. mayores ingresos (46%).
afectan la PTF en ese afio, sino que a lo . El efecto de la inmigracidn sobre la fuerza laboral es . De forma analoga, si bien la mayoria de la rotacién
largo del tiempo. relevante y puede ser un motor importante para el [ laboral es hacia firmas de mayor productividad (51%
. crecimiento tendencial, sobre todo con inmigrantes -:‘ de los casos), el margen en sentido contrario (49%) es
4 mas educados que la fuerza laboral doméstica. minimo.

—
(1) La evidencia para Cr‘llje—utﬂ‘za datos a nivel de empresas para el perlodo 2005-2015. (2) La participacion de trabajadores locales e inmigrantes se mantiene en susmveles de 2015. (3) Para Chile considera el promedio 2005-2016, mientras que p,
resto de paises representa el promedio 2000-2007.
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Fenomenos originados en la crisis que podrian afectar la evolucion de la

Factores que afectan positivamente

productividad y el crecimiento tendencial.

Factores que afectan negativamente

Mercado Laboral: Desarrollo de conversion a teletrabajo
sostenible 'y rentable por parte de Ilas empresas;
reestructuraciéon del trabajo, oportunidades de capacitaciéon (a
distancia), impulso a la creatividad en el trabajo y Ila
ciberseguridad

Productividad: Desarrollo a mayor velocidad del sector
servicios; implementacion de servicios digitales para el comercio
y otros sectores (e.g. agricola, entretenimiento)

Acumulacion de Capital: Mayor inversion en salud publica

Mercado Laboral: Caida de la participacion laboral,
particularmente fuerte en mujeres; transiciones laborales
forzadas hacia empresas de menor productividad con menor
retorno a la experiencia; mayor informalidad laboral; menor
flujo migratorio

Productividad: Mayores costos de transaccién por necesidad
de respetar normas sanitarias; ajustes costosos y trastornos en
las cadenas logisticas y los mercados; rupturas de los vinculos
entre empresas (firmas y sus proveedores), asi como entre
empresas y sus empleados, que son dificiles de recuperar

Acumulacion de Capital: Menor inversion en capital fisico y en
capital humano, en medio de un aumento sostenido vy
persistente de la incertidumbre y del endeudamiento

Fuente: Banco Central de Chile.

corporativo y de los hogares




La adopcion digital puede jugar un rol importante en el crecimiento de
largo plazo, donde Chile tiene un gran espacio de mejora.

Impacto de la adopcion digital en la Crecimiento promedio de la Conexiones de banda ancha (*)
productividad laboral (*) productividad (por cada 100 habitantes, Junio 2019)
(puntos porcentuales) (porcentaje)
200 . . 200
B Mobile connections
0.29 [ Después de la digitalizacion A Fixed connections
ERP — o - Antes de la digitalizacién 180 . 180
. 0,18 ERP _ 160 160
Website —0O— -
—oTe ite [ Y 140
CRM Website
i 12 120
_ 0,15 CRM 0 ]
Cloud computing —o— ]
0106 n 100 N 100
Social media @ Cloud computing 80 80
0,06 I
E-Purchases o Social media [N 60 60
| > I 40 il : : ‘ 40
E-Sales E-Purchases IR | O R
0,02 - il
Broadband e 20 | * 20
E-Sales P
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(*) Estimaciones para un panel de empresas chilenas. Fuente: OCDE.




La productividad puede crecer en la medida que se aprovechen las oportunidades
que ofrece la economia digital y el teletrabajo

40

20

27%
26%
25%
24%
23%
22%

26

Proporcion del trabajo “teletrabajable” (1)
39 (porcentaje del total de trabajos)

20
14 15
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Teletrabajo: Empleados (2)
(al menos una hora en el mes, %)
27%
25% 25%
24%
24%
Abril Mayo Junio Julio Agosto

s 20 20 22 25 26 26 27

15 16

Bolivia
El Salvador
Belize
Guyana

R. Dom
México
Panama
Brasil
Chile
Uruguay

Proporcidon de empleados con teletrabajo por género (2)
(porcentaje del total de empleados, %)

40%

30,7%

30% 24,1%
20%

20,3%

10%

0%

Total Hombres Mujeres

(1) Fuente: IMF REO WestHem, Octubre 2020. (2) Fuente: Estudios Longitudinales de Empleo, Pontificia Universidad Catdlica de Chile, Septiembre 2020.
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¢Queé se requiere para completar la recuperacion de la economia?

1. Desfases acotados en el proceso de vacunacion y control de la pandemia a nivel global; evitar pérdida
de sincronia del proceso

2. Completar el programa de vacunacion contra el Covid-19 en Chile, controlando sus efectos mas
dafninos para las personas y para el funcionamiento del sistema de salud

3. Mantener las practicas de distanciamiento social, seguir las indicaciones de la autoridad sanitaria,
reforzar las estrategias de “test-trace-isolate” (TTl) mientras sea aun necesario

Adecuar medidas sanitarias a la evolucion de expresiones mas graves de la enfermedad
Prevenir/mitigar/resolver cuellos de botella en la economia debido a desajustes del lado de la oferta

Lograr una recuperacion mas robusta del mercado del trabajo, especialmente para grupos que han
sido mas afectados, como las mujeres de hogares de ingresos medios y bajos

Facilitar la adecuacion de la carga financiera de las empresas al perfil de recuperacion de sus ingresos

Mantener impulso de politica fiscal y monetaria, adecuandolos a necesidades de |la economia en esta
fase y definir condiciones y prioridades para su retiro gradual

9. Mantener el curso de proceso constitucional



¢Como se podria recuperar (al menos parte) del terreno perdido para el
desarrollo economico y bienestar de la poblacion en el largo plazo?

1. Apoyar la adecuacién/reconversion de los sectores mds afectados por los cambios en practicas de
distanciamiento social

2. Limitar impacto de cambios operacionales y funcionamiento de las cadenas logisticas que pueden
reducir la productividad en la economia

3. Aprovechar oportunidades que genera la digitalizacion de la economia, apoyandose en ventajas
comparativas

4. Recuperar los niveles de inversion, combinando esfuerzos publicos y privados

5. Recuperar espacio de politica y amortiguadores de shocks exégenos, recomponiendo holguras claves
para la operacion de la politica fiscal y monetaria, asi como para el funcionamiento del sistema
financiero (Basilea lll)

6. Fortalecer los sistemas de proteccion social, permitiendo una respuesta mas expedita frente a shocks
de ingresos

7. Contenery eventualmente revertir la expansion de la economia informal, de baja productividad y que
limita la efectividad de los sistemas de proteccion

8. Acelerar la diversificacion productiva y comercial, asi como el fortalecimiento de cadenas de valor

9. Elevar la eficiencia y competencia en |la provision de servicios financieros, en condiciones de
seguridad y transparencia, generando mecanismos mas eficaces y baratos para gestionar riesgos



18 marzo: Cuentas Nacionales cierre 2020,
revisiones 2018-2019 y cuentas trimestrales;
balanza de pagos y posicion de inversion
internacional.

22 marzo: lanzamiento Libro de Modelos del
Banco Central de Chile

e 30 marzo: Reunion de Politica Monetaria

* 31 marzo: Informe de Politica Monetaria marzo
2021, presentacion a Comision de Hacienda del
Senado

e 1 abril: IMACEC febrero 2021
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Santlago, 10 de mar-za




