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NO HAY CAMBIO EN LA TENDENCIA, PERO...

...Aparecen algunas sefiales positivas en el margen que, de confirmarse, podrian
estar anticipando una modesta recuperacion en los préximos meses. La mineria crece 5,2% en
doce meses a mayo (5,6% en abril), la industria por su parte crecié 1,2%, mejorando claramente
respecto de la caida del mes previo (-4,2%) lo mismo que el comercio, que crecid 4,9% a mayo
contra 1,6% en abril. Tal vez lo mas interesante de todo es que, varios de estos sectores
aceleran su crecimiento desestacionalizado respecto a los meses anteriores cosa que, de
repetirse en el futuro proximo, podria anticipar un resultado un poco mejor en el tercer trimestre,
aunque aun es prematuro sacar conclusiones muy firmes al respecto.

Con los antecedentes descritos, proyectamos un crecimiento de 2,6% en doce
meses a mayo en el IMACEC, y la primera expansion desestacionalizada mensual importante en
varios meses. No obstante lo anterior, si nuestra proyeccion es correcta, el segundo trimestre
dificilmente sera mejor que los dos anteriores en crecimiento anual, siendo mas probable que se
ubique en torno al 2,6%, es decir, que repita los resultados de los dos trimestres previos,
requiriéndose un impulso adicional para que supere la barrera del 3% en el tercer cuarto del afio.

Por otro lado, la situacidn del empleo exhibe algunos signos adicionales de
deterioro, aunque la tasa de desempleo (6,3%) se mantiene muy alineada con la de igual periodo
del afio pasado. El crecimiento del empleo se redujo a 1,6%, el menor desde marzo de 2013,
mientras el de la fuerza de trabajo baj6 a 1,1%, similar al de septiembre de 2013. No obstante lo
anterior, continia el deterioro en la composicion del empleo, cayendo casi a cero el de
asalariados y manteniéndose aquel por cuenta propia. El numero de empleos asalariados de los
hombres, por otro lado, cayé por segundo mes consecutivo. Todo apunta a un mercado laboral
gradualmente mas flojo en los préximos meses.
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