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I. RESUMEN EJECUTIVO 

Se ha elevado el grado de incertidumbre en la evolución de las perspectivas económicas mundiales, dada la 

persistencia del conflicto entre Ucrania y Rusia, que ha ido provocando un efecto inflacionario, en conjunto 

con políticas macroeconómicas contractivas de las principales economías y una desaceleración de la actividad 

económica de China. 

A pesar de mantener las estimaciones de crecimiento del PIB mundial en 3,2% para el 2022, el Fondo 

Monetario Internacional (FMI) rebajó sus proyecciones de crecimiento a un 2,7% para 2023, mientras la OCDE 

lo sitúa en 3,0% para el año en curso y también rebaja sus proyecciones a un 2,2% en 2023. Para la región, la 

Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), proyecta un crecimiento de 3,2% y un fuerte 

descenso a 1,4% para 2023. 

En sus recientes previsiones sobre el comercio exterior, la Organización Mundial del Comercio (OMC), estima 

que el volumen del comercio mundial de bienes se irá desacelerando, en especial durante el segundo 

semestre del año 2022 y el año 2023, con una expansión de un 1,0% ese año. La menor demanda mundial, los 

problemas en las cadenas de suministro, las dificultades de transporte y la logística y el alza en los costos del 

petróleo y los combustibles explicarían el menor dinamismo.  

En la economía chilena, el menor ritmo de expansión de la actividad económica ha quedado de manifiesto 

según el Índice Mensual de Actividad Económica (IMACEC), que en agosto de 2022 experimentó un nulo 

crecimiento, frente a igual mes del año anterior. Según el Informe de Política Monetaria (IPOM) de septiembre 

de 2022, el Banco Central de Chile proyecta un crecimiento real entre 1,75% y 2,25% en 2022, hacia un rango 

contractivo que oscila entre -1,5% y -0,5%. El FMI lo sitúa en 2,0% para el año 2022 hacia una contracción de 

0,9% para 2023. 

Nuestros principales socios comerciales también están exhibiendo signos de desaceleración económica. 

Aunque durante el tercer trimestre de 2022, el PIB de China creció 3,9%, respecto al año anterior en el mismo 

período, el FMI redujo su proyección del crecimiento este año 2022 a 3,2%. El menor crecimiento obedece a 

la estrategia para evitar nuevos brotes del COVID-19, agravadas por los cierres de empresas y fábricas en 

China, sumado a la situación en el sector inmobiliario.  

En el caso de Estados Unidos, luego de una caída del crecimiento del PIB en el segundo trimestre, en el tercero 

se expandió un 2,6% respecto del anterior a tasa anualizada. Sin embargo, en sus previsiones de octubre, el 

FMI redujo el crecimiento de Estados Unidos para el año en curso a un 1,6% (0,7 puntos porcentuales menores 

a sus previsiones de julio de 2022) y un 1,0% para 2023.  

En el caso de otros socios comerciales como la UE, se sigue atenuado el ritmo de crecimiento económico. En 

el segundo trimestre de 2022 el PIB de la UE se habría expandido en 0,7%, respecto del trimestre anterior. 

Dada la continuidad de los efectos de la guerra en Ucrania en Europa, según el FMI el PIB de la UE se expandiría 

un 3,2% en 2022, pero con una fuerte corrección a la baja en la proyección para el año 2023 a 0,7% para 2023. 

En el caso de Japón, en el segundo trimestre de 2022, el PIB creció un 1,6% con respecto al mismo trimestre 

del año 2021 y mostró un aumento de 3,5% en tasa anualizada con relación al primer trimestre del año. En 

esta línea, el Fondo Monetario Internacional mantuvo las proyecciones de crecimiento del PIB en 2022 a 1,7%.  

Respecto de algunos socios comerciales de la región, el PIB de Brasil en el segundo trimestre fue mayor que 

el esperado y se estima un crecimiento del PIB de 2,8% para el 2022, aunque se desacelera a un 1,0% en 

2023.En el caso de Argentina, el PIB del segundo trimestre del año en curso creció un 4,2%, respecto del 

primero y se espera una expansión cercana a 4,0% en 2022, hacia un rango entre un 1,0% y 2,0% en 2023.  
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II. ECONOMÍA MUNDIAL  

PROYECCIONES 

La economía mundial sigue experimentando un menor ritmo de expansión en un contexto de una mayor 

inflación, debido a la persistencia del conflicto de Rusia y Ucrania, las políticas macroeconómicas contractivas 

e incertidumbre, que ha generado una desaceleración económica, por ejemplo, en la Unión Europea y el 

menor crecimiento económico de China debido a sus problemas derivados en el sector inmobiliario, entre 

otros. 

El Fondo Monetario Internacional (FMI) estima un crecimiento del PIB mundial de 3,2% para el año 2022 y un 

2,7% en 20231.Por su parte, la Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económico (OCDE)2, estimó el 

crecimiento mundial en un 3,0% y rebaja su proyección de crecimiento en 2023 a un 2,2%. Para América Latina 

y el Caribe, el FMI estima un crecimiento de 3,5% y un 1,7% en 2023, mientras que la Comisión Económica 

para América Latina y el Caribe (CEPAL), lo sitúa en 3,2% este año y prevé un fuerte descenso a un 1,4% en 

2023, debido a la debilidad económica global, el comercio exterior y restricciones financieras de origen interno 

y externo3. 

Cuadro 1 

FMI, Crecimiento PIB, 2019-2023  

(variación anual, %) 

PIB 2019-2022 (variación anual, %) 

  2019 2020 2021 2022 p 2023 p 

Mundo  2,9 -3,1 6,0 3,2 2,7 

Economías avanzadas 1,7 -4,5 5,2 2,4 1,1 

Economías Emergentes y en Desarrollo 3,7 -2,0 6,6 3,7 3,7 

 
Fuente: Dirección de Estudios, SUBREI en base al WorldEconomic Outlook (WEO), FMI, octubre, 2022. p: proyección. 

La guerra ha seguido erosionando la velocidad del crecimiento, acentuando al mismo tiempo la inflación 

mundial, a través del alza en los precios de la energía y otras materias primas. El FMI, estima que la inflación 

mundial aumente a 8,8% en 2022, para luego descender a 6,5% en 2023. 

Para evitar la persistencia inflacionaria, varios bancos centrales han ido aplicando políticas monetarias 

contractivas agresivas. Por otro lado, la contracción del gasto fiscal también está afectando el ritmo de 

crecimiento económico mundial.  

 

COMERCIO GLOBAL 

La deceleración económica global afectará de manera paulatina el ritmo de crecimiento de la demanda de 

importaciones de las principales economías debido a los elevados precios de la energía, el endurecimiento de 

las políticas monetarias, cuyas alzas en las tasas de interés, por ejemplo, puede afectar la demanda de 

inversión y por esta vía reducir la demanda importada de bienes de capital y de bienes intermedios.  

 
1Perspectivas de la Economía Mundial, WEO, octubre, 2022, FMI en 

https://www.imf.org/es/Publications/WEO/Issues/2022/10/11/world-economic-outlook-october-2022 
2 Perspectivas Económicas, septiembre, 2022, OCDE https://www.oecd.org/economic-outlook/september-2022/ 
https://www.oecd-ilibrary.org/docserver/45d74f9e-
en.pdf?expires=1658848889&id=id&accname=guest&checksum=EE6E698F5BA24DD9CEACBEBEA168E07F 
3https://www.cepal.org/sites/default/files/pr/files/proyecciones_2022-2023_es.pdf 

https://www.imf.org/es/Publications/WEO/Issues/2022/10/11/world-economic-outlook-october-2022
https://www.oecd.org/economic-outlook/september-2022/
https://www.oecd-ilibrary.org/docserver/45d74f9e-en.pdf?expires=1658848889&id=id&accname=guest&checksum=EE6E698F5BA24DD9CEACBEBEA168E07F
https://www.oecd-ilibrary.org/docserver/45d74f9e-en.pdf?expires=1658848889&id=id&accname=guest&checksum=EE6E698F5BA24DD9CEACBEBEA168E07F
https://www.cepal.org/sites/default/files/pr/files/proyecciones_2022-2023_es.pdf
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En la misma línea el menor ritmo de crecimiento de China, sumados a los problemas en las cadenas de 

suministro, afectaría el crecimiento en los volúmenes del comercio mundial de bienes, particularmente desde 

el segundo semestre del año 2022 y el año 2023. En efecto, según la Organización Mundial del Comercio 

(OMC) éstos crecerían un3,5% en 2022 (superior al 3,0% previsto en abril), pero se proyecta una importante 

caída a un 1,0% en 2023 (frente a la proyección previa de un 3,4% realizada en abril)4. En tanto, el FMI proyecta 

un crecimiento de 4,3% del volumen del comercio mundial de bienes y servicios para este año, moderándose 

hacia un 2,5% en 2023. 

Gráfico 1 

OMC, Evolución del Volumen del Comercio Mundial, 2017-2023 

 

 

Fuente: Dirección de Estudios, SUBREI, sobre la base de Perspectivas económicas y Comerciales, OMC, octubre, 2022. 

(p): Proyección 

 
Según el Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis (CPB)5, en el período enero a julio de 2022, el 
volumen del comercio mundial de bienes se expandió un 4,7%. A partir de un análisis de las economías según 
nivel de desarrollo, el volumen de exportaciones e importaciones de bienes de economías avanzadas 
crecieron un 2,6% y 7,1%, respectivamente, frente a un 5,7% y 2,5%, de las economías emergentes. En el caso 
de China, se evidencia una reducción de 5,8% en los volúmenes importados en el período enero y julio de 
2022, respecto de igual período de 2021. En tanto, el volumen exportado de bienes por América Latina fue de 
6,6%, mientras que las importaciones anotaron un alza anual de 7,5% en el referido período.    
 
Los precios de varios commodities están sobre los niveles experimentados el año pasado, dada la contracción 
de la oferta y elevación de precios de varios de estos productos básicos. El volumen del comercio ha estado 
siendo afectado por las mayores dificultades de transporte, el alza del costo del petróleo y los combustibles, 
así como el alza del precio de algunos bienes como el trigo, el maíz y los cereales en general6. Para el año en 
curso, el FMI estima un alza anual del petróleo en 41,4%, mientras que los precios de no combustibles 
crecerían un 7,3%.  
 

 
4Estadísticas y Perspectivas Comerciales, OMC, octubre, 2022. https://www.wto.org/spanish/news_s/pres22_s/pr909_s.pdf 
5https://www.cpb.nl/en/world-trade-monitor-july-2022 
6 Por ejemplo, en agosto, los precios de la energía registraron un aumento interanual del 78%, mientras que los precios de los 
alimentos se incrementaron un 11%, los de los cereales un 15% y los de los abonos un 60%.  
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ECONOMÍA CHILENA 

La mayor debilidad de la economía mundial y de nuestros principales socios comerciales, en línea con la menor 
actividad interna y la elevada inflación ha estado afectando el ritmo de crecimiento económico chileno. 
Durante el segundo trimestre de 2022, el PIB de Chile aumentó en 5,4%, respecto de igual periodo del año 
anterior, frente a un crecimiento de 7,4% en el primero. El PIB desestacionalizado experimentó un nulo 
crecimiento en el segundo trimestre, respecto del anterior7.   
 
El menor crecimiento en el segundo trimestre obedeció a un menor ritmo del consumo, la inversión y a una 
caída en las exportaciones netas (como resultado de un menor nivel de exportaciones y de un aumento en las 
importaciones). La desaceleración tiene relación con la elevada base de comparación, el fin del esquema de 
impulsos fiscales, la política monetaria contractiva, el menor crecimiento global y los efectos inflacionarios.   
 
 
Según el Informe de Política Monetaria (IPOM) de septiembre de 2022, el Banco Central de Chile proyecta un 
crecimiento real entre 1,75% y 2,25% en 2022, hacia un rango entre -1,5% y -0,5%8. El FMI lo sitúa en 2,0% 
para el año 2022 hacia una contracción de -0.9% para 2023. La menor proyección se explica por la elevada 
base de comparación, las políticas fiscales y monetarias contractivas y el alza de los precios de la energía, los 
costos de transporte, materias primas y la inflación, así como también por el menor gasto público.    

 

En el ámbito de los negocios, también comienzan a observarse los signos de deterioro9, consolidando las 

perspectivas de un escenario de menor actividad, menores ventas de empresas y expectativas de menores 
ventas en el futuro, aumento de costos, y se percibe un deterioro en las condiciones financieras. 
 
Por otro lado, el conflicto internacional y otros determinantes han afectado el alza algunos de los precios 
relevantes de commodities para la economía chilena. Esto queda en evidencia, por ejemplo, con el mayor 
precio del cobre y el aumento en los precios del petróleo. Sin embargo, en el tercer trimestre los precios han 
ido retrocediendo. 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
7Por ejemplo, en agosto el Índice Mensual de Actividad Económica (IMACEC) tuvo nulo crecimiento, frente a igual mes del año 

anterior, mientras que en julio éste había crecido un 1,0%. 
8https://www.bcentral.cl/contenido/-/detalle/informe-de-politica-monetaria-septiembre-2022 
9 Informe de Percepciones de Negocios, agosto, 2022, Banco Central de Chile, en 
https://www.bcentral.cl/documents/33528/3663540/Informe-Percepciones-Negocios-agosto-2022.pdf/407c5337-95d8-d81b-
6dd9-7092f9102997?t=1659486499930 

https://www.bcentral.cl/contenido/-/detalle/informe-de-politica-monetaria-septiembre-2022
https://www.bcentral.cl/documents/33528/3663540/Informe-Percepciones-Negocios-agosto-2022.pdf/407c5337-95d8-d81b-6dd9-7092f9102997?t=1659486499930
https://www.bcentral.cl/documents/33528/3663540/Informe-Percepciones-Negocios-agosto-2022.pdf/407c5337-95d8-d81b-6dd9-7092f9102997?t=1659486499930
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Gráfico 2 
Precio del Petróleo y del Cobre, trimestre q12020- q3 2022 (variación anual trimestral, %) 

 
 
Fuente: Dirección de Estudios, SUBREI sobre la base de datos del Banco Central de Chile.  

La reciente evolución de los precios de los commodities, han afectado negativamente los términos de 
intercambio (TI)10. En efecto, en el segundo trimestre de 2022, los TI se redujeron en un 9,1%, comparado con 
el mismo trimestre del año anterior, explicación que radica en que el precio de las exportaciones chilenas ha 
ido creciendo a un menor ritmo que el precio de las importaciones. De mantenerse el deterioro en los TI, se 
comenzaría a afectar el poder adquisitivo del ingreso nacional de Chile.     

Gráfico 3 
Términos de Intercambio, trimestre 2021- 2022 (variación anual trimestral, %) Año base 2018 

 
Fuente: Dirección de Estudios, SUBREI, sobre la base de datos del Banco Central de Chile.  
 

 
10Los Términos de intercambio se definen como la relación entre el índice de precios nominales de las exportaciones dividido por 

el índice de precios nominales de las importaciones. Fuente: Banco Central de Chile. 

0,00

0,50

1,00

1,50

2,00

2,50

3,00

3,50

4,00

4,50

5,00

0,00

20,00

40,00

60,00

80,00

100,00

120,00

q1 q2 q3 q4 q1 q2 q3 q4 q1 q2 q3

2020 2021 2022

P
re

ci
o

 d
el

 C
o

b
re

 (
U

S$
 p

o
r 

lib
ra

, B
M

L)

P
re

ci
o

 P
et

ró
le

o
 (

U
S$

 e
l b

ar
ri

l)

Precio Petróleo Precio Cobre

-15,0

-10,0

-5,0

0,0

5,0

10,0

15,0

20,0

25,0

q1 q2 q3 q4 q1 q2

2021 2022



 

7 
 

DIRECCIÓN DE ESTUDIOS 
SUBREI 

El dólar ha seguido apreciándose ante el peso chileno, dado el alza en el precio de los commodities, las alzas 
en la tasa de interés en Estados Unidos y la mayor incertidumbre económica, entre otros factores. En 
septiembre anotó un récord de $921 tras registrar mínimos de $708 en abril.  
 
El alza del dólar ha explicado mayormente el aumento en el tipo de cambio real (TCR)11. En el período enero 
y agosto de 2022, éste experimentó un alza de 11,5%, frente a igual período del año 2021. En tanto, en el 
segundo trimestre del año en curso, el tipo de cambio real se depreció en promedio un 12,0%, comparado 
con igual trimestre del año 2021, lo que podría haber contribuido a reducir el deterioro en los volúmenes 
exportados de bienes en igual período.  
 

Gráfico 4 
Tipo de Cambio Nominal (pesos por dólar) enero 2019-septiembre 2022 

 
Fuente: Dirección de Estudios, SUBREI sobre la base de datos del Banco Central de Chile.  

 
Gráfico 5 

Tipo de Cambio Real, enero 2010-agosto 2022(Índice 1986=100) 

 
Fuente: Dirección de Estudios, SUBREI sobre la base de datos del Banco Central de Chile.  
 

Gráfico 6 

 
11Nota: El tipo de Cambio Real se define como el producto entre el tipo de cambio nominal observado y un índice de precios 

externos relevante para Chile (IPE) deflactado por el índice de precios al consumidor de Chile (IPC). El Índice de Precios Externos 
(IPE) es una medida de inflación externa que busca capturar las variaciones de precios que ocurren en las economías de los 
principales socios comerciales chilenos. Fuente: Banco Central de Chile. 
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Volumen de Exportaciones de Bienes* y Tipo de Cambio Real, q2, 2020-2022 (variación %) 
 

 
Fuente: Dirección de Estudios, SUBREI, sobre la base de datos del Banco Central de Chile. *El volumen de las exportaciones de bienes se 
expresan a precios del año anterior empalmadas con año base, 2018. 

 
La mayor presión de gasto (consumo privado), en conjunto con la depreciación del peso, los mayores precios 
internacionales de los combustibles y los alimentos, entre otros determinantes, inicidieron en una mayor 
inflación. La tasa de inflación se situó en 13,7% a doce meses en septiembre. Para ir conteniendo la inflación 
vía menor demanda agregada, el Banco Central de Chile aumentó la tasa en 50 puntos básicos hasta situarla 

en 11,25% en septiembre12.De esta manera se espera anclar las expectativas inflacionarias y elevarlas en línea 

con el incremento de las tasas de interés en Estados Unidos. 
 
El alza del costo de la energía está afectando el comercio exterior de Chile vía un menor saldo comercial e 
incremento en las importaciones. En efecto, el saldo superavitario se redujo a US$ 164 millones en el período 
enero y agosto del año 2022, frente a los US$9.456 millones en igual período del año 2021. En dicho período 
las importaciones se expandieron en un 11%, frente a una contracción de 7,2% de las exportaciones.  
  

 
12https://www.bcentral.cl/contenido/-/detalle/comunicado-rpm-octubre-2022 

6,60%

-2,00%
-2,80%

11,21%

-5,24%

12,0%

-8,0%

-6,0%

-4,0%

-2,0%

0,0%

2,0%

4,0%

6,0%

8,0%

10,0%

12,0%

14,0%

2020 2021 2022

Volumen Exportaciones de Bienes Tipo de Cambio Real

https://www.bcentral.cl/contenido/-/detalle/comunicado-rpm-octubre-2022


 

9 
 

DIRECCIÓN DE ESTUDIOS 
SUBREI 

 
 
 
CHINA 
 

INDICADORES MACROECONÓMICOS 2022  
PIB trimestral (YoY, Q3, %) 3,9 

PIB trimestral (QoQ, Q3, %) 3,9 

PIB (estimación variación anual 2022, %) 3,2 

Producción Industrial (YoY, ago, %) 4,2 

Comercio Exterior de Bienes (YoY, ene-ago, %)   

   Exportaciones 13,6 

   Importaciones 5,0 

Inflación (YoY, sep, %) 2,8 

Desempleo urbano (% de la fuerza laboral, ago) 5,3 

 
Fuente: Dirección de Estudios, SUBREI, sobre la base de cifras oficiales, el Fondo Monetario Internacional (FMI) y The Economist. 
Datos de Comercio del Global Trade Atlas actualizado al 18 de octubre 2022. *Proyecciones del FMI del WorldEconomic Outlook, 
octubre 2022. Nota: YoY: año sobre año anterior; QoQ: trimestre sobre trimestre anterior; Qn: número de trimestre.  

 
China ha continuado mostrando signos de desaceleración durante 2022. En el tercer trimestre de 2022 el PIB 
creció 3,9% con respecto al año anterior en el mismo período. El FMI redujo su proyección del crecimiento 
para China en este año 2022 a 3,2%, lo que corresponde a 0,1 puntos porcentuales menos a sus previsiones 
de julio, y se estima una recuperación en 2023 para situarlo en 4,4% (menor en 0,2 puntos a la previsión de 
julio).  El menor crecimiento de este año 2022 se debe a la estrategia de evitar la consecuencia de los nuevos 
brotes del COVID-19, agravadas por los cierres de empresas y fábricas en China en el marco de la política de 
"COVID cero", sumado a la situación en el sector inmobiliario.  China podría enfrentar un menor crecimiento 
de Estados Unidos y la UE, que impactaría su comercio exterior, así como la situación geopolítica y la mayor 
inflación global. En línea con el menor ritmo de crecimiento, en agosto de 2022 la producción industrial creció 
un 4,2% 13 , mientras que las ventas minoristas se expandieron en un 0,5%14 en el acumulado anual a dicho 
mes, frente al mismo período del año anterior, que arrojan un menor ritmo de expansión en el consumo. A 
pesar del leve incremento inflacionario de los últimos meses (creció 0,3% en septiembre de 2022), todavía 
está bajo control (2,8% anual en septiembre) y el desempleo continúa siendo bajo (5,3% en agosto)15, aunque 
mayor al de hace un año (5,1% en agosto de 2021). 

 
 
 
 
 

 
13 La de agosto de 2021 fue de 5.3%, esto es, 1.1 por ciento superior a la de un año después. En 

http://www.stats.gov.cn/english/PressRelease/202209/t20220916_1888407.html,  
 
14 En http://www.stats.gov.cn/english/PressRelease/202209/t20220916_1888410.html 
 
15 En https://www.statista.com/statistics/1109881/surveyed-monthly-unemployment-rate-in-china/ y 

en http://english.www.gov.cn/archive/statistics/202209/16/content_WS63240ca2c6d0a757729e0183.html 
 
 

http://www.stats.gov.cn/english/PressRelease/202209/t20220916_1888407.html
http://www.stats.gov.cn/english/PressRelease/202209/t20220916_1888410.html
https://www.statista.com/statistics/1109881/surveyed-monthly-unemployment-rate-in-china/
http://english.www.gov.cn/archive/statistics/202209/16/content_WS63240ca2c6d0a757729e0183.html
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Gráfico 

Comercio exterior de China enero-agosto 2013-2022 
(US$ millones) 

 

 
Fuente: Dirección de Estudios SUBREI, con cifras de Global Trade Atlas. 

 
 En el sector externo, en los primeros ocho meses del 2022, el intercambio comercial de bienes de China 
aumentó en un 9,7% interanual, con un alza anual de 13,6% en las exportaciones mientras que las 
importaciones se expandieron en un 5.0%16 Desde el punto de vista de las principales exportaciones, en el 
período hasta agosto, los envíos desde el sector industrial se expandieron en un 1,6%, exhibiendo menores 
ritmos de crecimiento. En tanto, debido al menor crecimiento económico de China, las importaciones 
industriales se redujeron en un 6,1% interanual en el mismo período (hasta agosto de 2022), mientras las 
importaciones desde el sector agropecuario se expandieron un 7,9%. Desde el sector de la minería las 
internaciones desde el mundo experimentaron un alza interanual de 21,5% en el referido período.  
 
Aún con esta situación, el intercambio comercial de Chile con China ha seguido creciendo, tras registrar un 
crecimiento interanual de 9,5% en el período, situación que se explica por el crecimiento de 7,8% en las 
exportaciones y de un 11,9% en importaciones17. Finalmente, en el período a agosto de 2022, la participación 
de Chile en las importaciones de China creció desde un 1,46% en dicho periodo de 2021, a un 1,74% en 2022; 
siendo el proveedor N° 15 en el mundo, por encima del lugar 18 del año precedente. 
 
  

 
16 Fuente: Dirección de Estudios, SUBREI en base al Global Trade Atlas. 
17 Fuente: Cifras del Banco Central de Chile al 23 de octubre 2022 
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ESTADOS UNIDOS 

 

INDICADORES MACROECONÓMICOS 2022  

PIB trimestral (YoY, Q3, 2022 %) 1,8 

PIB trimestral (QoQ, Q2, 2022, %)^ 2,6 

PIB (proyección variación anual, %)* 1,6 

Producción Industrial (YoY, septiembre, %) 5,3 

Comercio Exterior de Bienes (YoY, enero-mayo, %) 20,2 

   Exportaciones 20,7 

   Importaciones 19,9 

Inflación (YoY, septiembre, %) 8,2 

Desempleo (% de la fuerza laboral, septiembre) 3,5 
 

Fuente: Dirección de Estudios, SUBREI, sobre la base de cifras oficiales, actualizado al 20 de octubre. *Proyecciones del FMI a partir 

de la Actualización del World Economic Outlook, octubre de 2022. ^ a tasa anualizada. Nota: YoY: año sobre año anterior; QoQ: 

trimestre sobre trimestre anterior; Qn: número de trimestre. 

 
A pesar del menor ritmo de crecimiento de Estados Unidos, en el primer semestre, en el tercer trimestre de 

2022 el PIB se expandió en 2,6%, comparado con el trimestre anterior a tasa anualizada18. El alza del PIB en el 

tercer trimestre se explicó por el aumento de 1,4% en el consumo privado, un crecimiento de 14,4% en las 
exportaciones de bienes y servicios y una caída de 6,9% en las importaciones de bienes y servicios y un 
aumento de 3,7% en el gasto de gobierno federal. Sin embargo, se reduce en 8,5% la inversión privada y las 
menores inversiones en inventarios.  
 
Según el FMI 19 , se reduce el crecimiento de Estados Unidos para el año en curso a 1,6% (0,7 puntos 
porcentuales menores a sus previsiones de julio de 2022). Para el año 2023, continuaría la moderación 
proyectando una expansión anual de 1,0%. Las razones de lo anterior estarían siendo explicadas por la guerra 
en Ucrania, la mayor inflación, una política monetaria más contractiva como contraparte, los problemas en 
las cadenas de suministro, el alza en los precios de la energía, entre otros determinantes.  
 
A pesar del menor ritmo de expansión, la producción industrial creció un 5,3%20 en septiembre, mientras que 
las ventas minoristas se expandieron en 8,2% en dicho mes21, frente a igual mes del año anterior, dado la 
persistente fortaleza en el consumo privado.  En el mercado laboral, la tasa de desempleo sigue exhibiendo 
signos de fortaleza. Según la Oficina del Trabajo22 la tasa de desempleo permaneció en un 3,5% de la fuerza 
laboral en septiembre, lo que ha contribuido a mantener el consumo y las ventas. A pesar de los positivos 
indicadores anteriores, hay algunas alertas sobre una posibilidad de recesión en el país, tal como queda 
evidenciado en el índice compuesto de compras de S&P, el cual se redujo 2,2 puntos a 47,323. Una lectura 
menor a 50 indican contracción. 
 
La guerra en Ucrania, que ha provocado alzas en los precios del petróleo y otras materias primas, ha 
contribuido con una mayor inflación, que se elevó a un 8,2% anual en septiembre24. Sin embargo, ha ido 
retrocediendo en los últimos meses. En efecto, en junio había anotado una inflación a doce meses de 9,0%. 

 
18  Según el Bureau of Economic Analysis, enhttps://www.bea.gov/news/2022/gross-domestic-product-third-quarter-2022-
advance-estimate 
19https://www.imf.org/es/Publications/WEO/Issues/2022/10/11/world-economic-outlook-october-2022 
20https://www.federalreserve.gov/releases/g17/current/default.htm 
21https://www.census.gov/retail/marts/www/marts_current.pdf 
22Según la Oficina del Trabajo en https://www.bls.gov/news.release/pdf/empsit.pdf 
23https://www.pmi.spglobal.com/Public/Home/PressRelease/add9c8d7702e49c3ab0c3bbfa1822944 
24https://www.bls.gov/news.release/cpi.nr0.htm 

https://www.imf.org/es/Publications/WEO/Issues/2022/10/11/world-economic-outlook-october-2022
https://www.federalreserve.gov/releases/g17/current/default.htm
https://www.census.gov/retail/marts/www/marts_current.pdf
https://www.bls.gov/news.release/pdf/empsit.pdf
https://www.pmi.spglobal.com/Public/Home/PressRelease/add9c8d7702e49c3ab0c3bbfa1822944
https://www.bls.gov/news.release/cpi.nr0.htm
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Dada la elevada inflación, el Banco Central de la Reserva Federal elevó las tasas de interés de política, por 
tercera vez este año, en septiembre con un aumento de 0,75 puntos porcentuales. De esta manera, las tasas 
quedaron en un rango de entre 3,00% a 3,25%25. 

 
En el sector externo, en el período enero y agosto de 2022, el intercambio comercial de bienes de Estados 

Unidos aumentó en un 20,2% interanual, con un alza anual de 20,7% en las exportaciones mientras que las 

importaciones se expandieron en un 19,9%. 

Gráfico  
Comercio Exterior de Bienes, enero-agosto 2013-2022 

 
Fuente: Dirección de Estudios, SUBREI en base al Global Trade Atlas. 

Desde el punto de vista de las principales exportaciones, entre enero y agosto de 2022, los envíos desde el 

sector industrial se expandieron en un 11,3%. En tanto, las importaciones según principales sectores se han 

recuperado. En efecto, en dicho período, desde el sector industrial las importaciones crecieron en 9,7% 

interanual (se ha ido reduciendo el ritmo de expansión), mientras las importaciones desde el sector de la 

minería se expandieron en un 48,7%. En el sector silvoagropecuario y pesca, las internaciones desde el mundo 

experimentaron un alza interanual de 14,7% en el referido período. 

El menor crecimiento económico de Estados Unidos y de Chile ha ido afectando el ritmo de crecimiento del 

intercambio comercial. En el período enero y septiembre de 2022 se observó una expansión de (FALTA), 

situación que se explica por el fuerte aumento de las importaciones (44%), debido a que las exportaciones 

experimentaron una contracción de 4,4% en el período26. Finalmente, en el período enero y septiembre de 

2022, Chile se constituyó como 29º principal importador dentro de los principales compradores de Estados 

Unidos, con una tasa de participación de 0,53%. 

  

 
25https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/files/fomcminutes20220921.pdf 
26Fuente: Banco Central de Chile. 
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UNIÓN EUROPEA 

 

INDICADORES MACROECONÓMICOS 2022  

PIB trimestral (YoY, Q2, 2022 %) 4,2 

PIB trimestral (QoQ, Q2, 2022, %) 0,7 

PIB (proyección variación anual, %)* 3,2 

Producción Industrial (YoY, agosto, %) 3,5 

Comercio Exterior de Bienes (YoY, ene-agosto, %) 18,2 

   Exportaciones 4,4 

   Importaciones 33,0 

Inflación (YoY, septiembre, %) 10,9 

Desempleo (% de la fuerza laboral, septiembre) 6,0 
 

Fuente: Dirección de Estudios, SUBREI, sobre la base de cifras de Eurostat, el Fondo Monetario Internacional basado en el World 

Economic Outlook, octubre de 2022. Datos de Comercio del Global Trade Atlas actualizado al 20 de octubre *: Estimaciones del FMI. 

Nota: YoY: año sobre año anterior; QoQ: trimestre sobre trimestre anterior; Qn: número de trimestre. 

 
Sigue observándose una moderación en el ritmo de crecimiento económico de la UE. En el segundo trimestre 

de 2022 el PIB de la UE se habría expandido en 0,7%, respecto del trimestre anterior y un 4,2%27, comparado 

con igual trimestre del año anterior (el primer trimestre había crecido un 5,5%). Según las principales 

economías del área euro, en el segundo trimestre, comparado con el mismo período de 2021, el PIB de 

Alemania se expandió un 1,7%, en España 6,3%, Francia un 4,2% e Italia con una expansión de 4,7%. 

Dada la continuidad de los efectos de la guerra en Ucrania en Europa, según las recientes proyecciones 

económicas del FMI de octubre de 2022, el PIB de la UE se expandiría un 3,2% en 2022, pero con una fuerte 

corrección a la baja en la proyección para el año 2023 a 0,7% para 202328 (0,9 décimas de puntos porcentuales 

menores a la previa proyección de julio).  

El menor ritmo de crecimiento económico de la UE ha ido en línea con la producción industrial la que en 

agosto se expandió en un 3,5% frente a igual mes del año anterior29. La producción en el sector construcción 

en la UE ese mes aumentó un 2,3%, frente a igual mes del año anterior30. Las ventas minoristas han ido 

acusando la baja en la actividad y la demanda, debido a su caída de 1,3% en su volumen en agosto de 202231. 

Por otra parte, en mayo el desempleo de la UE se redujo a un 6,0% de la fuerza laboral y un 6,6% en el área 

euro. Mientras en Alemania se mantuvo en 3,0%, en España se redujo a 12,4%, mientras que en Francia se 

redujo a 7,3% y en Italia se redujo a 7,8%32. 

 
27https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/14698162/2-07092022-AP-EN.pdf/955b2522-9712-c5bd-5e3d-
f7d26d221e6c 
28https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2022/10/11/world-economic-outlook-october-2022 
29https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/15131940/4-12102022-AP-EN.pdf/20f88375-5cc4-6b95-ee42-8cdedfcf78ad 
30https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/15131949/4-19102022-BP-EN.pdf/1b1d6188-e1e7-9398-f822-
a10e91f9f320 
31https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/15131934/4-06102022-AP-EN.pdf/30dbcae1-1162-7035-4b3e-
ae69a64df586 
32https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/14698137/3-30092022-BP-EN.pdf/425a9b01-c159-74b8-3489-
e8591185de44 

 

https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/14698162/2-07092022-AP-EN.pdf/955b2522-9712-c5bd-5e3d-f7d26d221e6c
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/14698162/2-07092022-AP-EN.pdf/955b2522-9712-c5bd-5e3d-f7d26d221e6c
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2022/10/11/world-economic-outlook-october-2022
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/15131949/4-19102022-BP-EN.pdf/1b1d6188-e1e7-9398-f822-
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/15131949/4-19102022-BP-EN.pdf/1b1d6188-e1e7-9398-f822-
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/15131934/4-06102022-AP-EN.pdf/30dbcae1-1162-7035-4b3e-ae69a64df586
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/15131934/4-06102022-AP-EN.pdf/30dbcae1-1162-7035-4b3e-ae69a64df586
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/14698137/3-30092022-BP-EN.pdf/425a9b01-c159-74b8-3489-e8591185de44
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/14698137/3-30092022-BP-EN.pdf/425a9b01-c159-74b8-3489-e8591185de44
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Dada la profundización de los efectos del aumento en los precios de la energía y los alimentos, entre otros 

factores de oferta, cadenas de suministro, costos de transportes asociados, la inflación ha seguido en 

aumento. En efecto, en septiembre la inflación de la UE se empinó a 10,9%, mientras que la de las economías 

del área euro ésta ascendió a 9,1%33.  

En tanto, a partir de la mayor inflación, el Banco Central Europeo (BCE) elevó las tasas de interés en 75 puntos 
básicos en septiembre. De esta manera, las tasas de interés de política se mantendrán entre 0,75% y 1,5% 

según tasa34. 

 
En el sector externo, en el período enero y agosto de 2022, el intercambio comercial de bienes Extra-UE 

aumentó en un 18,2% interanual, con exportaciones que se expandieron en un 4,4% interanual, mientras las 

importaciones lo hicieron en un 33,0%.  

 

Gráfico 

Comercio Exterior de Bienes (Extra- UE) enero-agosto 2013-2022 

 

Fuente: Dirección de Estudios, SUBREI en base al Global Trade Atlas. 

 

Desde el punto de vista de las principales exportaciones, entre enero y agosto de 2022, los envíos desde el 

sector industrial se redujeron un 1,6%. En tanto, las importaciones según principales sectores se han 

recuperado. En efecto, en dicho período, desde el sector industrial las importaciones crecieron en 14,5% 

interanual, mientras las importaciones desde el sector de la minería se expandieron en un 75,3%.  

 En el periodo enero y septiembre de 2022 el intercambio se redujo en un 2,5%, explicado por las 

exportaciones, las que se redujeron un 13,3%, caída que fue compensada parcialmente, con el alza de las 

importaciones que lo hicieron en un 5,6%35.De esta forma, desde el punto de vista de la UE, la participación 

de Chile en las importaciones se redujo de un 0,36% entre enero y septiembre de 2021 a un 0,28% en igual 

período de 2022. 

 
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/14698150/2-16092022-AP-EN.pdf/741bf6b2-1643-6ff0-34e7-31522ce1e252 
34https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2022/html/ecb.mp220908~c1b6839378.es.html 
35Fuente: Banco Central de Chile. 
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JAPÓN 
 

Cuadro: Indicadores Macroeconómicos (variación anual, %) 
 

INDICADORES MACROECONÓMICOS 2022  
PIB trimestral (YoY, Q2, %) 1,6 

PIB trimestral (QoQ, Q2, %) 3,5 

PIB (estimación variación anual 2022, %) 1,7 

Producción Industrial (YoY, ago, %) 5,8 

Comercio Exterior de Bienes (YoY, ene-ago, %)   

   Exportaciones 0,1 

   Importaciones 20,7 

Inflación (YoY, ago, %) 3 

Desempleo  (% de la fuerza laboral, ago) 2,5 
 
Fuente: Dirección de Estudios, SUBREI, sobre la base de cifras oficiales, el Fondo Monetario Internacional (FMI) y The Economist. Datos 
de Comercio del Global Trade Atlas actualizado al 18 de octubre 2022. *Proyecciones del FMI del WorldEconomic Outlook, octubre 
2022. Las cifras de producción industrial de Japón36 son del Ministry of Economy, Trade and Industry. 

 
El segundo trimestre de 2022, el PIB japonés creció un 1,6% con respecto al mismo trimestre del año 2021 y 

mostró un aumento de 3,5% en tasa anualizada con relación al primer trimestre del año. Estas cifras han 

revelado señales positivas en la economía de Japón. En esta línea, el Fondo Monetario Internacional mantuvo 

las proyecciones de crecimiento del PIB de Japón en 2022 a 1,7%. El contexto económico global y la coyuntura 

de la guerra en Ucrania ha tenido un efecto de desaceleración en la economía japonesa, esperando que el 

próximo año 2023, el PIB se expanda 1,6%, menor en 0,1 puntos a la prevista por el FMI en julio pasado. En 

agosto del año en curso, la producción industrial registró un alza de 5,8% en comparación con el mismo mes 

del año 2021. En tanto, en ese mismo mes la tasa de desempleo fue de 2,5%. En septiembre de 2022, la 

inflación a 12 meses se elevó a 3,0%. Pese a la inflación en aumento, en su Reunión de Política Monetaria del 

20 y 21 de julio37 el Banco de Japón ha acordado mantener la tasa de interés de corto plazo en -0,1% y también 

mantener la tasa de interés del bono del gobierno japonés a diez años alrededor de 0%.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
36 En https://www.meti.go.jp/english/statistics/tyo/iip/index.html 
37 Ver https://www.boj.or.jp/en/mopo/mpmsche_minu/minu_2022/g220721.pdf 

https://www.meti.go.jp/english/statistics/tyo/iip/index.html
https://www.boj.or.jp/en/mopo/mpmsche_minu/minu_2022/g220721.pdf
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Gráfico 

Evolución de las exportaciones e importaciones de Japón (US$ millones corrientes), 
acumulado en enero agosto 2013 -2022 

 

 
Fuente: Dirección de Estudios SUBREI, con cifras de Global Trade Atlas.  

 
 

En el acumulado de los primeros 8 meses del 2022, el intercambio comercial de Japón con el mundo alcanzó 

US$ 1.89.760 millones, un 10,3% más que lo acumulado en el mismo período del año 2021.  

En enero-agosto del año 2022, se puede destacar la reducción de los envíos japoneses a China, los cuales 

disminuyeron en 9,0% con respecto de 2021. A pesar de esa baja, Japón registró un mejor desempeño 

exportador hacia otros socios como Corea del Sur (+8,6%), Estados Unidos (+1,5%), Reino Unido (7,8%) y Brasil 

(+6,7%). En el análisis sectorial, el sector industrial, principal sector exportador japonés, registró una caída de 

3,9%, que se traduce en US$ 16.875 millones menos que lo exportado en 2021. En tanto, El sector 

silvoagropecuario registró una disminución por un valor de US$35 millones. Pese a estas caídas, las 

exportaciones japonesas tuvieron un crecimiento en el período (+0,1%), gracias al mejor desempeño del 

sector minero, con un aumento porcentual de 30,8%, y principalmente por el aumento por un valor de US$ 

14.348 millones (+26,0%) de otros sectores exportadores, mayormente servicios.  

Respecto de las importaciones, entre enero y agosto de 2022 se observa una significativa alza de 20,1% con 

respecto al mismo período de 2021. Se notaron incrementos en los sectores silvoagropecuarios, mineros y 

otros sectores en comparación con 2021. En tanto, se registró una disminución de 0,8% (-US$2.772 millones) 

en las importaciones de productos industriales. El aumento más relevante en términos de magnitud se dio en 

las compras japonesas de productos mineros, las que pasaron de US$ 107.626 millones en 2021 a US$ 175.321 

millones en 2022 (+US$67.625 millones). Se observó, en términos porcentuales, el mayor incremento en otros 

sectores, los que crecieron un 211,5%, fundamentalmente por los servicios. Con relación a los socios 

comerciales de Japón, las compras a Australia (+82,3%), Estados Unidos (+11,5%), Singapur (+14,4%), México 

(´15,8%) y Vietnam (+11,4%) evidenciaron importantes aumentos en enero-agosto del 2022.  

Respecto de la relación bilateral con Chile, a agosto del año en curso las exportaciones chilenas a Japón 

acumularon US$ 5.347 millones, un 1,5% más que en el mismo período del 2021. En tanto, las compras 

chilenas a Japón alcanzaron US$ 1.883 millones en los primeros 8 meses de 2022, lo cual representa un 
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incremento de 34,8% en comparación al período enero-agosto del año 202138. Finalmente, la participación 

de Chile en las importaciones de Japón pasó desde un 1,06% en los primeros ocho meses de 2021, a un 0,91% 

en 2022; manteniéndose como el proveedor N° 23 en el mundo. 

 
 

 
 
 
 
COREA DEL SUR 
 

Cuadro: Indicadores Macroeconómicos (variación anual, %) 

 
 COREA DEL SUR 

PIB trimestral (YoY, Q2, %) 3 

PIB trimestral (QoQ, Q2, %) 3 

PIB (estimación variación anual 2022, %)* 2,6 

Producción Industrial (YoY, ago, %) -1,8 

Comercio Exterior de Bienes (YoY, ene-sep, %)   

   Exportaciones 12,2 

   Importaciones 25,1 

Inflación (YoY, sep, %) 5,6 

Desempleo (% de la fuerza laboral, ago) 2,1 
 
Fuente: Departamento de Análisis Económico y Política Comercial, Dirección de Estudios, SUBREI, sobre la base de The Economist, 13 de 
octubre; Global Trade Atlas, 18 de octubre; y Fondo Monetario Internacional (FMI), WorldEconomic Outlook Database, octubre de 2022. 
 

Siguiendo la tendencia del primer trimestre, las cifras del segundo trimestre de 2022 reflejan que Corea del 
Sur no ha sufrido de manera sustantiva los efectos negativos de la situación económica mundial. El PIB del 
segundo trimestre del año en curso registró un aumento de 3,0% con respecto al mismo trimestre del 2021 y 
también con relación al trimestre inmediatamente anterior. En línea con lo anterior, en su actualización más 
reciente, del mes de octubre de 2022, las estimaciones del Fondo Monetario Internacional proyectan que el 
crecimiento del PIB de Corea del Sur en el año 2022 será de 2,6%. 
 
En un contexto mundial de alta incertidumbre e inflación generalizada, algunas cifras económicas de Corea 
del Sur han mostrado algunas señales de optimismo. En agosto del año en curso el desempleo se anotó en 
2,1%, mientras que en el mes de septiembre la inflación acumulada a 12 meses fue de 5,6%. En tanto, durante 
el mes de agosto la producción industrial tuvo un retroceso de 1,8% en comparación al mismo mes de 2021. 
 
Bajo este contexto, el 12 de octubre de 2022, el Consejo de Política Monetaria del Banco de Corea tomó la 
decisión de incrementar la tasa de interés de política monetaria en 50 puntos base, pasando de 2,50% a 

3,00%39. 

 
 
 
 

 
38 Fuente: Banco Central de Chile a 23 de octubre 2022 

39https://www.bok.or.kr/eng/bbs/E0000634/view.do?nttId=10073229&menuNo=400069&pageIndex=1 

https://www.bok.or.kr/eng/bbs/E0000634/view.do?nttId=10073229&menuNo=400069&pageIndex=1
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Gráfico X 
Evolución de las exportaciones e importaciones de Corea del Sur (US$ millones corrientes), acumulado en 

enero-septiembre de cada año 

 

Fuente: Dirección de Estudios SUBREI, con cifras de Global Trade Atlas. 

 
Las cifras de comercio exterior de Corea del Sur continúan entregando señales positivas. En el período enero 
a septiembre de 2022, el intercambio comercial totalizó US$1.078.695 millones, un 18,5% más que en el 
mismo período de 2021. Las exportaciones pasaron de US$467.675 millones entre enero y septiembre de 
2021 a US$524.903 millones en 2022, un aumento del 12,2%. En tanto, las importaciones crecieron un 25,1% 
con respecto a 2021, alcanzando US$553.792 millones entre enero y septiembre del año en curso. 
 
Todos los sectores exportadores de Corea del Sur contabilizaron aumentos entre enero y septiembre de 2022, 
con relación a 2021. El principal sector exportador de Corea del Sur, el sector manufacturero, registró un 
aumento por US$20.824 millones, un 4,6% más que en 2021. Los envíos de los sectores silvoagropecuario y 
minero, por su parte, crecieron 5,7% y 6,9%, respectivamente. Este incremento en el valor de las 
exportaciones coreanas se explica principalmente por el crecimiento de los envíos hacia Estados Unidos, 
Singapur, Vietnam, China y Taiwán, que en conjunto significaron un incremento de valor por US$30.695 
millones en comparación a 2021. 
 
En el caso de las importaciones, entre enero y septiembre de 2022 se registraron incrementos en las compras 
al exterior de productos de todos los sectores y a los principales socios comerciales de Corea del Sur. El alza 
más importante se dio en las internaciones de productos del sector minero, las cuales crecieron en un 67,7% 
(+US$66.109 millones) respecto de enero-septiembre de 2021. Con relación a los socios comerciales, los 
mayores aumentos se registraron en las importaciones provenientes desde China (+US$18.077 millones), 
Arabia Saudita (+US$15.960 millones), Australia (+US$11.429 millones) y Estados Unidos (+US$6.912 
millones). 
 
Para el caso de la relación bilateral con Chile, durante los primeros 9 meses del presente año los envíos 

chilenos a Corea del Sur totalizaron US$4.577 millones, un 31,6% superior que en el mismo período de 2021. 
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Mientras tanto, las compras chilenas a Corea del Sur alcanzaron US$1.290 millones en el período enero-

septiembre de este 2022, lo que se traduce en un alza de 5,6% con relación a los primeros 9 meses de 202140. 

 

 
 
BRASIL 

 BRASIL 

PIB trimestral (YoY, Q2, %) 3,2 

PIB trimestral (QoQ, Q2, %) 5 

PIB (estimación variación anual 2022, %)* 2,8 

Producción Industrial (YoY, ago, %) 2,8 

Comercio Exterior de Bienes (YoY, ene-sep, 
%) 

  

   Exportaciones 18,9 

   Importaciones 31,3 

Inflación (YoY, sep, %) 7,2 

Desempleo (% de la fuerza laboral, ago) 8,9 
 
Fuente: Departamento de Análisis Económico y Política Comercial, Dirección de Estudios, SUBREI, sobre la base de The Economist, 13 de 
octubre; Global Trade Atlas, 18 de octubre; y Fondo Monetario Internacional (FMI), WorldEconomic Outlook Database, octubre de 2022. 

 
Según el Banco Central de Brasil, el PIB del segundo trimestre fue mayor que el esperado, fundamentalmente 
gracias al aumento del consumo y la inversión. Se estima un crecimiento del PIB de 2,8% para el 2022 y de 
1,0% para el 2023, debido a una fuerte desaceleración de la economía mundial, tasas de interés internas 
elevadas y una alta inflación. 
 
En septiembre de 2022, el Comité decidió mantener la tasa Selic en 13,75%, principalmente por la 
incertidumbre mayor a lo habitual en torno a los diferentes escenarios inflacionarios que analizó el COPOM, 
y también para suavizar las fluctuaciones económicas y fomentar el pleno empleo. Las expectativas de 
inflación para los años 2022, 2023 y 2024 se sitúan en torno al 6,0%, 5,0% y 3,5%, respectivamente, según la 
última minuta del Comité de Política Monetaria brasileño41. Lo anterior, ya que algunos sectores mantienen 
una inercia inflacionaria, y con ello una alta inflación al consumidor, a pesar de la reducción de los precios de 
los artículos más volátiles y de los impactos de las medidas fiscales.  
 
Entre los riesgos detectados por el Banco Central de Brasil se encuentran la persistencia de presiones 
inflacionarias globales y la incertidumbre del futuro marco fiscal brasileño, especialmente ante la magnitud 
de las transferencias que otorga el Estado y que deben ajustarse en el presupuesto. De hecho, según The 
Economist, el nuevo gobierno brasileño deberá fortalecer el marco fiscal y aprobar reformas en favor del 
crecimiento. Por otra parte, ayudarían a mermar el nivel de precios de la economía de Brasil: la caída en el 
precio internacional de los commodities, la reducción temporal de impuestos y la desaceleración de la 
actividad global. 
 
Respecto al empleo, el Banco Central de Brasil estima que el mercado laboral continuará expandiéndose, 
aunque sin lograr revertir aún las caídas en el ingreso real de las familias. 
 
  

 
40Banco Central de Chile, del 24-10-22 
41https://www.bcb.gov.br/en/publications/copomminutes 

https://www.bcb.gov.br/en/publications/copomminutes
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Gráfico XX 
Evolución de las exportaciones e importaciones de Brasil (US$ millones corrientes), acumulado en enero-

septiembre de cada año 
 

 
 
 

Fuente: Dirección de Estudios, SUBREI, sobre la base de cifras de Global Trade Atlas. 

 
El comercio exterior de Brasil, en tanto, confirma su dinamismo tras un alza de 19% en el monto exportado y 
de 31% en el valor de las importaciones.  
 
El sector industrial, que representa la mitad de lo exportado por Brasil al mundo - significó un 70% del total 
del incremento de las exportaciones. Los envíos industriales crecieron un 29% interanual, los agropecuarios 
un 33%, y los mineros registraron una contracción de 8%. China y Estados Unidos fueron los principales 
destinos de los envíos brasileños, concentrando un 39% del total. A pesar de que Chile bajó del quinto a sexto 
puesto como principal receptor de los bienes brasileños, su participación respecto del periodo enero-
septiembre 2021 aumentó de 2,2% a 2,7%. 
 
También el sector industrial, que abarca el 80% del total importado, fue el motor del crecimiento de las 
internaciones, significando un 63% del alza total. Las importaciones industriales se expandieron un 22%, 
mientras las agropecuarias crecieron un 12%, y las mineras destacaron con un alza de 72%. Los principales 
proveedores de Brasil fueron China y Estados Unidos, que concentraron un 41% del total importado. Chile se 
ubicó en el puesto 14, bajando dos ubicaciones respecto de igual periodo del año anterior, y con la 
participación bajando de 2,1% a 1,8%. 
 
Para el caso de la relación bilateral con Chile, durante los primeros 9 meses del presente año los envíos 

chilenos a Brasil totalizaron US$3.457 millones, un 2,9% superior que en el mismo período de 2021. Mientras 

tanto, las compras chilenas a Brasil alcanzaron US$7.072 millones en el período enero-septiembre de este 

2022, lo que se traduce en un alza de 41,1% con relación a los primeros 9 meses de 202142. 

 
 

 
42Banco Central de Chile, del 24-10-22 

 -

 50.000

 100.000

 150.000

 200.000

 250.000

 300.000

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

U
S$

 m
ill

o
n

e
s

Brasil ene-sep

Exportaciones Importaciones



 

21 
 

DIRECCIÓN DE ESTUDIOS 
SUBREI 

 

ARGENTINA 
 ARGENTINA 

PIB trimestral (YoY, Q2, %) 6,9 

PIB trimestral (QoQ, Q2, %) 4,2 

PIB (estimación variación anual 2022, %)* 4 

Producción Industrial (YoY, ago, %)** 7,6 

Comercio Exterior de Bienes (YoY, ene-sep, 
%) 

  

   Exportaciones 17,5 

   Importaciones 43,6 

Inflación (YoY, sep, %) 83 

Desempleo (% de la fuerza laboral, Q2) 6,9 
 
Fuente: Departamento de Análisis Económico y Política Comercial, Dirección de Estudios, SUBREI, sobre la base de The Economist, 13 de 
octubre; Global Trade Atlas, 18 de octubre; y Fondo Monetario Internacional (FMI), WorldEconomic Outlook Database, octubre de 2022. 
(*): Índice de producción industrial manufacturero. 

 
El Banco Central argentino estima que, si bien el tercer trimestre puede frenarse el crecimiento, éste retomará 
fuerzas a fines del 2022 y principios del 2023. Para el presente año se proyecta un crecimiento del 4,0%, 
mientras se espera un 2,0% para el 2023. 
 
Efectivamente, en el tercer trimestre el crecimiento de la actividad económica se habría detenido debido a 
una aceleración inflacionaria en un contexto de mayor volatilidad financiera. Aun así, sectores como servicios 
recuperaron sus niveles prepandemia, y la industria, comercio y construcción fueron los que más incidieron 
en la recuperación. De hecho, la producción industrial creció un 7,6% interanual en agosto del 2022. Según 
informa el BCRA, en el segundo trimestre la tasa de inversión habría alcanzado un máximo histórico, mientras 
el consumo privado estaría exhibiendo signos de recuperación. 
 
Actualmente, el mayor desafío de la economía argentina es contener la inflación. En septiembre de 2022 el 
nivel de precios creció un 83% respecto a igual periodo del año anterior. Entre las medidas ejecutadas, el BCRA 
subió en reiteradas oportunidades la tasa de política monetaria e intervino en el mercado secundario de 
deuda en pesos. También se redujo el déficit fiscal y se acordaron precios de referencia para algunos 
productos y servicios. Para el presente año se espera que la mayor estabilidad cambiaria ayude a una paulatina 
reducción de la inflación.  
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Gráfico XX 
Evolución de las exportaciones e importaciones de Argentina (US$ millones corrientes), acumulado en 

enero-agosto de cada año 
 

 
 
El comercio exterior argentino continúa su ascenso desde el año 2020. Las exportaciones de Argentina al 
mundo se expandieron un 18% interanual, fundamentalmente por los mayores envíos industriales, que 
concentraron el 39% de lo exportado y cuya alza en el monto exportado representó un tercio del incremento 
total de las exportaciones - aunque también destaca el incremento en un 88% de los embarques mineros. El 
principal destino fue Brasil (14% de participación), mientras Chile se mantuvo como el quinto comprador de 
Argentina, con una participación que aumentó de 4,8% a 5,6%.  
 
Las importaciones argentinas crecieron un 44%, gracias al desempeño del sector industrial, que significó un 
86% del total de las compras al exterior y también un 86% del total del incremento interanual. Las 
exportaciones mineras aumentaron un 90%, mientras las agropecuarias de contrajeron un 4%. China y Brasil 
concentraron un 39% de las importaciones de Argentina. Chile mantuvo el puesto 19 como principal 
proveedor de Argentina, aunque bajando su peso relativo de 1,0% a 0,9%. 
 
Para la relación bilateral con Chile, durante los primeros 9 meses del presente año los envíos chilenos a 

Argentina totalizaron US$696 millones, un 28,2% superior que en el mismo período de 2021. Mientras tanto, 

las compras chilenas a Argentina alcanzaron US$4.152 millones en el período enero-septiembre de este 2022, 

lo que se traduce en un alza de 39,8% con relación a los primeros 9 meses de 202143. 

 

 

 

 

 
43Banco Central de Chile, del 24-10-22 
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