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LO ESPERADO

Distintos indicadores adelantados, cdmo ventas del comercio, importaciones en sus
distintos componentes o colocaciones del sistema financiero, apuntaban a que el segundo
trimestre mantendria un pobre desempefio en la actividad interna. Los numeros publicados hoy
por el INE tienden a confirmar dicha aprehensién. La fuerte caida en la industria manufacturera
(-4,2%), junto con la ya sostenida tendencia de desaceleracion en comercio y construccion, no
alcanzan a ser compensadas suficientemente por el alto crecimiento de la produccién minera
(5,6%). Asi, nuestra estimacion para el IMACEC de Abril es de un crecimiento de sélo 2,1 por
ciento, es decir por debajo del promedio obtenido en los dos ultimos trimestres. Sin embargo, se
debe considerar un dia habil menos respecto de igual mes del afio pasado, por lo que, corregido
por ello, estariamos en el rango de 2,6 por ciento, levemente inferior al promedio de los ultimos
seis meses.

En materia de empleo, sorprende la caida en la tasa de desocupacion en el trimestre
movil terminado en Abril, hasta un nivel de 6,1 por ciento, con un alto dinamismo en el
crecimiento de la ocupacion en doce meses (2,2%). Esto significa una caida importante respecto
del trimestre movil inmediatamente anterior (6,5%) y de tres décimas en relacion a igual lapso del
afo pasado. En nuestra opinidn estos numeros deben ser tomados con mucha cautela, toda vez
que no implican necesariamente una mejoria en el mercado laboral. La razén, un inusualmente
alto crecimiento en el empleo por cuenta propia (8,8 por ciento en doce meses), que dificimente
puede sostenerse en el tiempo. Recordemos que cuando se pierden empleos en el sector mas
formal es habitual que se incremente el empleo por cuenta propia, el que muchas veces significa
solo un pequefio numero de horas trabajadas al mes.

Con todo, se confirma nuestro prondstico en orden a que el segundo trimestre sera
similar en dinamismo, en relacion a los dos anteriores, y que solo a partir del segundo semestre
deberiamos observar una gradual recuperacion en el ritmo de crecimiento.
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