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Chile

En 2016 la tasa de crecimiento econdmico se redujo del 2,3% registrado en 2015 al
1,6%, debido a una caida de la demanda interna (del 2,0% al 1,0% entre 2015 y 2016)
y en particular a la contraccién de la inversion y del gasto publico. Pese a esta postura
fiscal restrictiva, el déficit del gobierno central y la deuda publica aumentaron a causa
de una menor recaudacion impositiva originada por la desaceleracidn econdmica. A la
vez, las condiciones internas influyeron negativamente en el estado del mercado
laboral presionando al alza la tasa de desempleo.

Un entorno financiero externo mas favorable permiti6é una menor volatilidad de los mercados
financieros y la disminucion de la prima de riesgo para las economias emergentes, e impulsé la
apreciacion del tipo de cambio nominal, contribuyendo a frenar la inflacién y mantener inalterada la
tasa de politica monetaria. El contexto econémico general favorecié la caida de las importaciones, de
modo que se redujo el déficit en la cuenta corriente de la balanza de pagos.

El déficit del gobierno central aumentd del 2,2% en 2015 al 3,0% del PIB en 2016 ante la
contraccién de los ingresos tributarios (de un 0,5% en términos reales) y pese al esfuerzo de
contencion del gasto publico.

La caida de los ingresos tributarios responde, en gran parte, a la desaceleracion que vive la
economia chilena, que afect6 la recaudacion de los principales tributos; en el caso del impuesto a la
renta y del impuesto al valor agregado, el crecimiento de la recaudacién se redujo, respectivamente,
del 20,8% al -10,9% vy del 4,8% al 1,5% entre 2015 y 2016. También contribuy6 el impacto en los
ingresos mineros de un menor precio del cobre (de 2,50 ddlares la libra en el periodo 2010-2015 a 2,15
dolares la libra en 2016).

Por su parte, disminuy6 el ritmo de crecimiento del gasto publico (del 7,4% en 2015 al 4,2% en
2016) como consecuencia del menor dinamismo del gasto corriente (que descendié del 7,3% en 2015
al 5,2% en 2016) y una contraccion de los egresos de capital (-0,5%) que contrasta con el fuerte
aumento que experimentd esta partida en 2015
(14%)". El gasto publico se focalizé en la salud, la Chile: PIB, inflacién y desempleo, 2014-2016
educacion, la prevencién y reduccién de delitos, la 6 7
productividad y la diversificacion de la economia.

El desempefio fiscal se tradujo en un aumento de
la deuda del gobierno. Se estima que el acervo de
deuda bruta del gobierno central se situara en torno a
53.192 millones de dolares, lo que representa un
21,7% del PIB (17,5% en 2015). Por su parte, la
deuda bruta del sector publico no financiero en su
conjunto se estima en un 42% del PIB.
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tasa de politica monetaria (del 3,5% en términos
nominales y cercana al 0% en términos reales). Esto Fuente: Comision Econémica par? América Latina y el Caribe (CEPAL),
se explica por la baja de la inflacién y su paulatina sobre la base de cifras oficiaes.
convergencia con la meta establecida del 3%, debido

! Los porcentajes de variacion de los ingresos y gastos estan expresados en términos reales.
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externo se redujo (del 2,0% del PIB en 2015 al i/ Incluye erroresy omisiones.

1,8% del PIB en 2016) debido esencialmente a

una mejora de la balanza comercial. EI desempefio de la balanza comercial se explica por la menor
tasa de crecimiento de la economia y la caida de los precios del petroleo (de 49 délares por barril en
2015 a 43 dolares en 2016), lo que contribuy6 a frenar las importaciones (de 59.000 millones de
ddlares en 2015 a 55.000 millones en 2016), a la vez que una parte de las exportaciones se vieron
favorecidas por el mayor dinamismo de los productos no asociados a la mineria. A este resultado
también contribuyd la contencion del déficit de la balanza de renta originada por los menores flujos de
repatriacion de utilidades, como consecuencia, en parte, de la menor actividad minera y el aumento de
los flujos de renta de inversiones chilenas en el exterior.

El déficit en cuenta corriente fue financiado principalmente por flujos financieros ligados a la
repatriacién de inversiones de los fondos de pensiones y a la inversion extranjera directa orientada a la
mineria y al sector de bienes no comercializables.

La evolucion de la actividad econémica obedece a la caida de la inversion (-1,5%) y a un
estancamiento del consumo (del 2,5% en 2015 al 2,4% en 2016), ya que las exportaciones de bienes y
servicios se recuperaron de una caida del 1,9% en 2015 y crecieron un 1,2% en 2016. EI desempefio de
la inversidn refleja la desacumulacion de inventarios y el menor ritmo de expansién del sector de la
construccion, ya que el de maquinaria y equipo mostr6é una mejora en relacion con el afio anterior.

A nivel sectorial, el crecimiento del PIB fue impulsado por los sectores asociados a los servicios,
como los servicios personales, el comercio y el transporte. Entre los sectores que mostraron el menor
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dinamismo se incluyen la industria, la mineria, la construccion y los servicios de electricidad, gas y
agua.

La tasa de inflacién anual disminuy6 del 4,4% al 3,5% entre diciembre de 2015 y 2016, situandose
en torno a la meta establecida por las autoridades monetarias (un 3%, con un horizonte temporal de
dos afos). La evolucién de la inflacion responde en parte a la débil condicion de la demanda agregada,
pero sobre todo a la disminucion de las presiones por la via de los costos surgida por la apreciacion del
tipo de cambio y el descenso de los precios del combustible. En términos de composicién, la mayor
baja de la tasa de inflacion la registrd el componente energético, seguido de los bienes y, en menor
medida, los servicios. Contrariamente, el componente de alimentos registr6 un alza.

La caida de la inflacion ha tenido un efecto positivo en las remuneraciones reales. Por su parte, en
consonancia con el desempefio general de la economia, la tasa de desempleo aumentd, situdndose en
un 6,8% en el trimestre de julio a septiembre, lo que representa un aumento de 0,4 puntos porcentuales
con respecto al mismo trimestre del afio anterior, de modo que se ubica en su mayor nivel desde 2011.
Los sectores que anotaron las mayores reducciones interanuales de la ocupacion en el trimestre de
julio a septiembre fueron las actividades financieras y de seguros (-13,3%), la mineria (-12,6%) y la
administracion publica (-6,5%).

En 2017 la economia chilena se desenvolverd en un contexto externo caracterizado por un
continuo bajo dinamismo de la economia mundial, al que se afiade el alza de la tasa de interés de la
Reserva Federal de los Estados Unidos esperada para diciembre. Con todo, se estima que la economia
crecerd en un rango del 1,8% al 2,0%, con una inflacion cercana a la de la meta. El desempefio de la
economia se vera favorecido si los precios del cobre mantienen su tendencia actual, lo que beneficiaria
a la mineria y a los sectores conexos. La politica fiscal mantendria su postura de racionalizacion del
gasto publico y reduccion del déficit fiscal.



