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|. Evolucidn Reclente de la Inflacion



Inflacion Subyacente

o . Inflacion IPC, IPCX e IPCX1
Finalizado el primer eV ariacotnanal)

trimestre del ano, la

Inflacion del IPC se 7
ubica dentro del rango
meta, con un 3,5% a
marzo. La inflacion
subyacente muestra una
trayectoria similar, con
un incremento en doce
meses de 2,5%. 08 99 00 01

|pC wmmm= jpCcxX === nCX1
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Precios Especificos

Factores distintos al precio Banda FEPP, Paridad de Importacion y

del petroleo han Ajustada para la Gasolina (uss$ por mt. cabico)
provocado un incremento

en los precios de los 300

combustibles. Porahora, g 7T

el principal efecto se /‘F

. , . ., 220
verificara en la inflacion de

abril y en un posible 180

aumentoen latarifadela  ,,, &=

locomocion colectiva en el

curso del segundo = 9 m s 00 m s 01 09-Abr
trimestre. s D). iMportacion p. ajustada
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I. Factores Relevantes para la
Inflacion Futura



Escenario Internacional



Perspectivas de Crecimiento Mundial

El mayor grado de
Incertidumbre radica en la
evolucion de la actividad
enlos EE.UU. yenel
desempeiio de algunas
economias emergentes.
No es descartable que
continden corrigiendose a
la baja las perspectivas de
crecimiento mundial para
este ano.

(porcentaje)
2000 2001 2002
Mundial 4,8 3,4 4,1
Estados Unidos 5,0 1,9 3,4
Europa 3,2 2,1 2,8
Japon 1,7 1,2 1,7
Ameérica Latina 4,0 3,5 4,0
Asia Emergente 7,4 6,3 6,9

Fuente:

Crecimiento Mundial

Consensus Forecasts febrero y marzo 2001
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Términos de Intercambio

El menor crecimiento
esperado de la
demanda mundial ha
llevado al precio del
metal por debajo de los
US$0,80.

Precio del Cobre
(US$c por libra, BML)
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Precio del Petroleo

Hoy, los precios futuros
para el crudo Brent
Indican precios promedio
de US$25 y US$23,
durante 2001 y 2002,
respectivamente.

Precio del Petrdleo
(US$ por barril brent)
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Tasas de Interés Internacionales

Se preve que la Fed Tasas de Interés Internacionales
reduzca su tasa de (%)

politica nuevamente

durante el segundo R

trimestre (Nota: ayer 2

redujo 50 pb). En cuanto ~ °°

a la zona Euro, los o

actuales niveles de 219

inflacion aparentemente  >°

han acotado la S

pOSIbllldad de i 96 97 98 99 0]0) 01
reducciones en la tasa

del BCE = PONO 10a EE.UU. libor USD 3m
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Premio Soberano de la Deuda Externa

Las turbulencias Premios Soberanos A. Latina y Chile
financieras externas han (GieTesemanahbuntos base)

provocado un incremento
en el riesgo soberano de
la mayoria de las 1200 220
economias de la region, a
excepcion de Chile. El

premio soberano chileno 1000

(embi, argentina) (chile)

1100 210
200

persiste desde mediados 900 190
de febrero en niveles del < 180
orden de 180pb.

700 170

05-Ene 26-Ene 16-Feb 09-Mar  05-Abr

m— Chile EMBI latino ™ Argentina
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Oferta y Demanda



Ventas del Comercio

En el primer bimestre
del ano las ventas del
COMercio mostraron
una leve reversion de la
tendencia creciente del
segundo semestre del
2000.

Ventas Comercio Minorista CNC

(series desestacionalizadas)
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= SUpermercados totales
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Importaciones Consumo y Ventas de Autos

Otros indicadores de Importaciones Bs. de Consumo y Vtas.
consumo también Automoviles NUuevos (series desestacionalizadas)
mueStran una SituaCién (imports, mm US$) (autos, miles unid.)
plana. Las

: : 320 10,5
Importaciones de 3

consumo repuntan algo o o
durante los primeros 260

meses del ano, 240 8,5
mientras que las ventas 220

de automoviles nuevos 20099 e oM s ono 7.5

se mantienen estables.

e \/tas autos impS.COHSUITIO
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Confianza Econdmica

En marzo se produjo Indice Percepcién Econdémica de los
una leve mejoria de Consumidores

las expectativas de los

consumidores,

después de tres S
trimestres >0
consecutivos de o
deterioro. 30

15

0
95 96 97 98 99 0[0) 01

Fuente: Adimark
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Desocupacion y Participacion

Tasa de Participacion y Desocupacion

(%, series desestacionalizadas)

La persistencia de la
desocupacion en niveles NI

A (participacion) (desocupacion)
elevados se acompana 5.0 T
por una caida fuerte en la

iIcipacio ’ 10
tasa de participacion. 2 J/v-/\,.*,...\
Estos dos antecedentes ~ °>*°

9
evidencian poca 53,5 ’
capacidad de creacionde g, '
empleo en el agregado, lo ’
que a su vez esta detras > o & | © 00 a | o o

del comportamiento del
consumo.

participacion desocupacion
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Empleo Sectorial

En todo caso, la situacion
del mercado laboral es
heterogénea. Mientras el
empleo en la industria
cae, la ocupacion en la
construccion crece
sostenidamente. Este
tltimo factor puede estar
Influenciado por el
adelantamiento de obras
publicas y otras politicas
del gobierno.

Empleo Construccion e Industria

(miles de personas, p.m.trimestral, series desestac.)
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Mercado de la Vivienda

Las ventas de viviendas
nuevas siguen creciendo

en el tltimo tiempo. En (stock)

todo caso, y a pesar de 135
las actuales condiciones 450
en el mercado de credito 12,5
hipotecario, la CCHC ha 12,0
reducido sus proyecciones 11.5
de crecimiento del sector ~ 11.0

para el afio. 105
10,0

99

Stocks y Ventas de Viviendas Nuevas

(nimero de viviendas)

(ventas)
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Inversion No Habitacional

Los componentes no Imports. Capital y Permisos de Edific.
habitacionales de la Establecimientos p.movil trim., serie desestac.)
Inversion muestran algo (imp, mill USS)
menos de dinamismo

(perm, miles mt2.)

d | i 370 400
grante el primer ) T
trimestre de este afio, 330 8
después de crecer 310 — 300
sostenidamente a lo 290 ‘\
250

largo del 2000. 270 "

250 200

9O M mj s n 0OOmm j s n 01
= |Mp. capital permisos edif.
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Mercados Financieros en Chile



Tasas de Interes en Chile

| as tasas de licitacion Tasa Politica Monetaria y de
de instrumentos del Instrumentos Banco Central (%)

Banco Central se han
movido muy
cercanamente a la
TPM.

s DICE e {pM prbc90
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Tasas de Interés de Largo Plazo

La evolucion de lastasas ~ Tasa Interés Interna y Externa Real
de interés de largo plazo de Largo Plazo )
es también coherente

7,0

con los movimientos del
costo de financiamiento 6,5 \/./W\
externo relevante. Esto,

: LY. 6,0
debido a la reduccion en
el premio soberano y en e
las tasas de interés 5.0

externas de largo plazo.
4,5

9 a |J o 00 a J o 01 a

m—— DI'C8 T-bond 10 ajustado
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Expectativas

La reduccion Curva Forward
decretada en la TPM o

el pasado 10 de abril ~ >°

era esperada por los
agentes. Tras esta
decision, la curva 4,5
forward no anticipa

nuevos descensos en  *°
la tasa rectora.

5,0

3,5 _ :
01 a ] 0 02 a J o) 03

pre-RPM abril === semana actual === encuesta
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Tipo de Cambio Nominal

e
Doélar Observado y TCM

C.y, : (diario, diciembre 2000-abril 2001)
La depreciacion reciente

del peso obedece a las Eaepar1dy) ($/US$)
turbulencias en laregion 24 610
y al arbitraje financiero. & 600
120 590
118 580
116 570
114 560
112 550
dic ene feb mar abr

tcm = dolar
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Agregados Monetarios y Crédito

El dinero se recupera M1A, M7 y Coloc. Totales Reales
fuertemente en marzo, en (indices enero 1999=100, series desestacionalizadas)
parte debido a las bajas 120

tasas de interés, pero
tambiéen revirtiendo la caida
previa. Los agregados mas 11
amplios se mantienen

estables. T

En lo que va de abiril, se 100
observa una trayectoria al
alza de los agregados de
mas corto plazo,

Influenciada por la vispera m— 10 colocaciones = m7
de Semana Santa Reunidn de Politica Monetaria. abril 2001 25
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lll. Conclusiones



Conclusiones
s

Las expectativas privadas que se deducen de la encuesta
de abril entregan un escenario macroeconomico mas
negativo que las previstas en enero, con crecimiento de
4,3% este ano y 5,0% proximo.

La revision de las expectativas de crecimiento por parte
del sector privado se asocia con el desempeno de la
actividad durante el primer trimestre.
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Conclusiones
s

El comportamiento plano de la industria, asi como el
escaso dinamismo del consumo y la acumulacion de
existencias, caracterizan la evolucion reciente de la
actividad economica.

La escasa capacidad de generacion de empleo explica
en parte el poco dinamico comportamiento del consumo.
Las cifras de inversion, no obstante, siguen mostrando
mas dinamismo.
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Conclusiones

Por su parte, las expectativas de inflacion se encuentran
alineadas con el centro del rango meta.

|a encuesta de marzo arroja una expectativa de inflacion
PC de 3,1% a fines de este ano y 3,0% a fines del
0roximo, mientras que la expectativa de inflacion IPCX se
ubica en 3,0% en los mismos periodos.
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