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lagnostico Economico

@ Se amplia el margen de maniobra del gobierno econédmico

para impulsar el crecimiento. Por un lado, crece la demanda
exterior de los productos “estrella” (cobre y celulosa)
proveniente de los EEUU y China evitando tensiones de balanza
corriente; por otro, la inflacibn se mantiene muy baja, evitando
una politica monetaria contractiva; ademas, los bajos tipos de
interés internacionales evitan presiones en los tipos de cambio y
facilitan el acceso al mercado exterior de canitales.

Tras el brusco descenso de tipos de enero, las
expectativas de nuevas rebajas parecen mas moderadas.
La reciente rebaja de 50 pb ya estaria descontando los buenos
datos de inflacién de enero; la leve correccién en el movimiento
apreciatorio del peso y unas mayores expectativas de tipos al
alza en EEUU desaconsejarian nuevas rebajas en el corto plazo.

erspectivas de Evolucion

Se sostienen las expectativas de aceleracién econdmica
para 2004 y 2005. Los buenos augurios se apoyan en un
contexto internacional en franca mejoria y en la evidencia de
que, en el frente doméstico, los bajos niveles de tipos de interés
incentivaran la inversion y la reanimacion del sector industrial.

Mayor volatilidad y cierta tendencia depreciatoria
dominaran la cotizacion cambiaria. Aunque durante el
primer semestre sera dificil observar cambios que impacten de
forma brusca en la cotizacion del peso, las presiones
depreciatorias seran crecientes: la orientacion y el “timing” en la
politica monetaria en EEUU no estd todavia clara pero se
descuenta un futuro movimiento de tipos al alza y, al tiempo, se

prevé una cierta desaceleracion del precio del cobre. Entre
tanto, persiste el nerviosismo sobre la cotizaciéon del
délar/euro/yen que, junto a cierta inestabilidad regional,
promoveran una mayor volatilidad en el mercado.
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Ha sido noticia ....

<{FITCH cambia de
“estable” a “positiva” la
perspectiva de
valoracion de la deuda
en moneda extranjera:
en el plazo de uno a dos
afios, esto podria
significar el cambio en la
valoracion.

< El indice de percepcion
econdmica IPEC
(referencia clasica en
términos de
expectativas) alcanzo el
valor mas alto del
indicador de los ultimos
6 afos.

< El Director de
Presupuestos corrigio la
estimacion
gubernamental inicial y
anuncié que en 2004 se
lograria superavit fiscal

< El alza persistente del
cobre situa las
exportaciones de febrero
en una cifra récord.

< El Banco Central se
anticipa al riesgo de
deflacion recortando
bruscamente los tipos en
50 puntos basicos.

Consulte estas y otras
noticias en la base
historica de noticias de
prensa en
www.cesla.com
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Chile: Datos basicos

Nombre oficial: Republica de Chile. Area: 756.629 Knt. Poblacién: 156 millones (2002)
Gobierno: Democracia presidencialista. Presidente: Ricardo Lagos (Concertacion de Partidos
por la Democracia).. M° de Finanzas. Nicolas Eyzaguirre Presidente B. Central: Vittorio
Corbo Proéximas elecciones: Diciembre de 2005 Congreso, Senado y Presidencia. Moneda:
Peso Cotizacion: Flotacion Calificacion crediticia: Moody’s Baal; S&P: A; Fitch IBCA: A-
(Outlook “positiva”) PIB nominal: 665 MM US$ (2002) PIB/h: 4.256 (US$ 2002) —10.370
($PPA 2001). Esperanza devida: 76,1 (2002) Alfabetizacion de adultos: 96% (2002).

Tendencia

ECONOMIA REAL Ultimo Dato ~ Ant. Anua (1)
PIB (% Cto.) 03l 35 32 o)
Prod. Industrial (INE) (*) Nov.03 23 20 =
Ventas Industriales (INE) (*) DicO3 90 58 =
IMACEC (**) Dico3 32 32 =
Precios a consumo Ene.04 08 11 2
Exportaciones de Cobre Dic03 453 230 T
B. Comerc. (M.Mill $)(***) DicO3 29 28 T
Reservas (M.Mill. $) Ene04 163 158 T

4

Tasa desocupacion (INE) Oc-Dic03 74 81

e —————
-Tasas interanuales para PIB, Prod. y Ventas Industriales, IMACEC, Export. deCobrey
Precios al consumo. (*) Desestacionalizada (**) Indice Sintético de Actividad con
Medicion Ciclo — Tendencia (***)Acumulado en los Gltimos 12 meses(1) Tendencia

Observada en los Ultimos 12 meses.

Crecimiento en...

DATOSFINANCIEROS Ultimo dato 3 meses 1 afio
Bolsa Gral. (IGPA) 19.Feb.04 74331 4,01% 48,18%
Tipo Peso/$ (observado) 18.Feb.04 5758  -8,84% -21,5%
Tipodelnterés PDBC (1)(2)  17.Feb.04 21 2,7 30
Spread Soberano 19.Feb.04 68 69 163
Precio del Cobre (US$/Ib)(2) Dic.03 99,3 92,9 725

(1)Tipo a 90 dias, referencia del Banco Central. (2)Valor promedio mensual, actual, hac
tres mesesy un afo.

revision

2002 2003 2004

Producto Interior Bruto (% Cto,) 21 32 50
Inflacion (% final de periodo) 28 11 20
Balanza Comercia ( M,Mill, SUSA) 25 30 33
Balanza Cuenta Corriente (M,Mill, SUSA) -09 -0.3 +0,1
Saldo Sector Pablico (% del PIB) -08 -0,8 -0,2
Reservas (M,Mill, $ USA)(*) 154 159 16,1
Tipo de Cambio Peso/$ (final de afio) 720 599 610

— .
(*) Excluido €l oro

rincipales Indicadores Coyunturales

<ﬂmiagnéstico de riesgo:

BAJO

Inestabilidad Cambiaria: MEDIA

En un ambiente de mayor
volatilidad, el peso perdi6 el canal
descendente iniciado en
septiembre de 2003 sin que, por
el momento, pueda evaluarse con
claridad si se trata de un cambio
de tendencia o una estabilizacién
en valores en torno al 575.

Riesgo soberano: BAJO
La mejora en la calificacion de
FITCH (ver noticias en pagina 1),
o el alza de S&P hace algunas
semanas, refleja la positiva
percepcion global del mercado,
fruto, sobre todo, de la mayor
apertura exterior chilena, el
crecimiento econémico sostenido,
el control del déficit y la inflacion
y las medidas de reforma del
mercado de capitales interno.

Riesgos objetivos

Financiacion déficit: BAJO
La senda del precio del cobre y
las mejores expectativas de
crecimiento permiten consolidar
las buenas expectativas en las
cuentas publicas para 2004.

Situacién socio-politica: BUENA

La estabilidad y buenas
perspectivas econémicas
sostienen la popularidad
del gobierno.

Copyright 1999-2004 CESLA. Este informe ha sido realizado y publicado por el Centro de Estudios Latinoamericanos
CESLA, institucién integrada por: COFIDES, CESCE, EBN BANCO, IBERDROLA, Instituto L. R. Klein, Telefénica y UNESA

Fecha de cierre del informe: 20 de Febrero de 2004

Las opiniones vertidas en este informe son responsabilidad del equipo técnico y pueden no reflejar
el criterio individual de las instituciones que integran el CESLA.



