OPINION ECONOMICA | NOVIEMBRE 2022

IMAGEC REGISTRA LA PRIMERA
CONTRACCION DE 2022

El Banco Central, a través de nota de prensa, informdé que el Imacec de septiembre de 2022
registré una variacion de -0,3% en comparacion a septiembre de 2021, la cual se compone de una
contribucion de -0,2% por parte del Imacec minero y -0,1% del Imacec no minero. Septiembre de
2022 registré un dia habil menos que septiembre del ano anterior.

Grafico 1: Imacec

(Tasa de variacion porcentual)

25,0% -

20,0% -

15,0% -

10,0% -

5,0% -

0,0% -

-5,0% -

-10,0% -

-15,0% -

-20,0% -
o @ o O h D o O O O O ™= oA ™= ™= ™= = ™ M~ ™™™
. =H = = = = ™ N ™M N OM™N MN MN MNMNMNfNNN N N N ™
o o o 9 o 0o o 9 o o 9 O 9 o 0o o 2 o 9 o o 9 O
AL L L T T L O o L T o B L B R L L B S T I S
o — o - o - o =
chﬁ.aﬁgchﬁiagcﬁﬂ'i’.?gcMEE.E-'
v E E w o o E E w o o E E c = E E “

B im acec (variacion anual)

= |macec desestacionalizado (variacion mensual del promedio movil de 3 meses)

Fuente: Banco Central de Chile

Al observar por actividad econémica, la produccién de bienes registré un crecimiento de 0,1% en
doce meses. La mineria consigné una variacion de -0,1% en doce meses, la industria
manufacturera, presenté -4,7% de variacion, y el resto de bienes, un 2,2%. La produccion de bienes
contribuyd en -0,2% a la variacion en doce meses del Imacec, la mineria contribuyé en -0,2%, la
industria manufacturera, en -0,4%, y resto de bienes, en 0,4%.



Por su parte, el comercio presenté una variacion de -9,5% en doce meses, significando la cuarta

caida consecutiva del ano. Dicho resultado se explicé por todos sus componentes, destacando la
caida en ventas minoristas en los supermercados, grandes tiendas y en establecimientos
especializados de vestuario, calzado y equipamiento domeéstico. En cuanto al comercio mayorista
se destaca la disminucion en ventas de maquinaria y equipo, alimentos y bebidas. El comercio
contribuyé en -0,9% a la caida interanual del Imacec.

En el caso de los servicios, se observé un crecimiento de 3,0% en doce meses, lo que se explica por
el desempeno que exhibid los servicios personales, especialmente en educacion, asi como también,
en el caso de los servicios de transporte. Los servicios contribuyeron en 1,3% a la variacion del
Imacec.

Respecto a la serie de datos desestacionalizados, se observa una variacion mensual nula del Imacec
(0,3% en doce meses). Tanto el Imacec minero como el no minero, registraron nula contribucion a
la variacion mensual del indicador desestacionalizado. La producciéon de bienes consigné un
incremento del 0,6% mensual (-0,9% en doce meses), la mineria aumenté en 0,2% mensual y en
doce meses también. Por su parte, la industria manufacturera crecié 1,7% mensual (-2,4% en doce
meses), y el resto de bienes, consigné un aumento mensual del 0,4% (0,7% en doce meses). La
contribucién a la variacion mensual desestacionalizada del Imacec por parte de la produccion de
bienes fue de 0,2%. Al respecto, la mineria tuvo nula contribucion como se mencioné
anteriormente, y, tanto la industria manufacturera, como el resto de bienes, contribuyeron en 0,1%.

El comercio desestacionalizado experimenté un crecimiento de 0,4% mensual (-8,8% en doce
meses). Tuvo nula contribucion respecto a la variacion mensual desestacionalizada del Imacec. En
el caso de servicios, la variacion mensual fue nula (3,3% en doce meses).

Como ya se estaba anticipando, la actividad econémica se ha visto debilitada registrando su
primera contraccion en este ano 2022, no obstante se destaca la resiliencia en la actividad,
teniendo en cuenta que la caida en el Imacec fue de menor magnitud de lo que se anticipaba. En
particular, la Encuesta de Expectativas Econdmicas (EEE) arrojé una mediana de -1,0% como
variacion en doce meses en el Imacec de septiembre. Dicha resilencia es positiva dado que la
economia en 2022 podria crecer por sobre lo previsto.



Si bien, una caida menor a la estimada es una buena noticia, el escenario para la actividad no es

auspicioso. El contexto sigue caracterizado por incertidumbre local y externa, empeoramiento en
las expectativas empresariales, y en consumidores, condiciones financieras mas limitantes con
mayores tasas de interés, conflictos geopoliticos entre paises importantes para la economia
mundial, entre otros. A lo anterior hay que recordar nuevamente que las bases de comparacion
interanuales son bajas considerando el alto crecimiento que se observé en 2021, por lo que se
viene una serie de fluctuaciones negativas en el indicador para los proximos meses, fendmeno que
podria ocurrir durante una parte importante del préximo ano 2023.

Cabe destacar la evolucion que han mostrado los distintos sectores durante el ultimo ano,
especialmente el comercio, el cual aun se mostraba con vigor hasta el mes de abril de 2022, fecha
en que registré un aumento del 10,2%, y que en el mes siguiente, crecid solo un 0,5%. En los meses
siguientes, el comercio solo ha exhibido fluctuaciones negativas. En el caso de los servicios, si bien
aun mantiene registros de variaciones positivas, estas se han vistos muy debilitadas en los ultimos
cuatro meses.

Para el mes de octubre, la mediana de los encuestados de la Encuesta de Expectativas
Econdmicas (EEE) arroja una variacion interanual de -1,8% para el Imacec, lo que se ubica dentro
de un rango interdecil entre -3,1% y -0,5%. De acuerdo a prondsticos del Instituto Libertad en base
a modelos de series de tiempo univariados, se proyecta una variacion de -1,6% para el Imacec del
mes de octubre, dentro de un intervalo del 95% de confianza entre -2,8% y -0,5%. Para el Imacec
desestacionalizado, se proyecta una variacion mensual de -0,2% para el mes de octubre y -1,5% en
doce meses. El intervalo de confianza de la variacion mensual se encuentra entre -1,2% y 0,9%,
mientras que para la variacion en doce meses, el intervalo de confianza se encuentra entre -2,6% y
-0,4%.

REFERENCIAS

e Banco Central de Chile: Nota de Prensa Imacec Septiembre 2022. 2 de noviembre de 2022




