
�
�

��������	
���

����������������
�����
	
����������� ������� �!"!�#$!%�&�!"!��'"��(�!""%)�'��
*�� � +++��
��	,
�����- ���(.�
� � 	����	���/�
��	,
�����- �

�

0�

�
�
�
�
�
�
�������	
��������

Finalmente la esperanza del resurgimiento económico, tal ave fénix, 
comienza a visualizarse. Nuestra economía después de completar doce 
bajas anuales consecutivas, el Índice Mensual de Actividad Económica 
(Imacec) que representa aproximadamente el 90% del Producto Interno 
Bruto, PIB escaló a un 3,1% en noviembre recién pasado. Los 
antecedentes no sólo confirman los leves síntomas de reactivación 
detectados a partir del segundo semestre de 2009, sino que además 
sorprendió a los expertos quienes esperaban que en el indicador del mes 
de noviembre del país escalara a niveles inferiores al 3%. Como sea, 
restando sólo el indicador de diciembre, el PIB acumula una disminución 
de 2,2% en 2009. 

De acuerdo al Banco Central, la serie desestacionalizada se incrementó 
en un 1,2% respecto del mes precedente –el mayor avance desde junio de 
2008–, mientras que la serie de tendencia ciclo observó una expansión 
anualizada de 4,4%. 

El ente emisor consignó, que el ascenso descrito respondió, principalmente, al favorable 
desempeño de la minería, sector que en noviembre logró su cuarto aumento correlativo de 6,2%, 
amén de positivos resultados en la explotación de recursos metálicos, donde el índice respectivo 
creció 7,8% sustentado por el cobre.  

Otro de los ámbitos destacados por la autoridad fue el comercio, cuyas ventas en términos reales 
vienen elevándose en los últimos cinco informes. Esta vez, el comercio minoristas lo hicieron en un 
6%. En efecto, los auspiciosos signos surgidos desde el consumo privado se han dejado sentir en 
una mayor comercialización de textiles y bienes durables, así como de vehículos nuevos y usados, 
"algo inédito – indicó el INE – desde octubre de 2008". Las ventas de supermercados no se 
quedan atrás, treparon 7,4% en el lapso de análisis, sumando ocho alzas seguidas. 

Electricidad, Gas y Agua (EGA) también fue valorado por el Central. Aunque el dato disponible 
acota que avanzó 4,6% en octubre, se devela un aporte significativo sobre la actividad del país en 
el mes siguiente. 

Finalmente, la cifra registrada se vio influenciada por que en el resultado del mes, tuvo un día hábil 
más que en noviembre de 2008. Además, la cifra de noviembre se compara con el -1,1% que 
registró el índice el año 2008, el primero afectado por la crisis internacional. 

 
INTRODUCCION 

La evolución de las proyecciones del PIB 
publicadas por el Banco Central en su 

Informe de Política Monetaria de diciembre, 
muestra una leve mejoría en el último 
período pasando de un -2,0% en septiembre 
a -1,9 para el término del año 2009.  
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Estas proyecciones han sido consistentes 
con los resultados obtenidos en los distintos 
indicadores coyunturales mensuales de 
noviembre. 

De esta manera, el sector industrial muestra 
una leve recuperación, registrando niveles 
positivos que no se producían desde hace 
trece meses. 

En un contexto de mejoría en las 
expectativas, con un tipo de cambio bajo, 
tasas de interés muy por debajo de los 
niveles pre crisis, se presentan los primeros 
indicios de recuperación del sector. 

Este buen resultado se explicó por una 
mejora en la demanda externa, 
especialmente de celulosa - en un escenario 
de crecimiento del precio de este commodity 
- y una nivelación de inventarios, seguida por 
la recuperación de la fase productiva en 
diversas ramas industriales. 

Por otra parte, las importaciones totales 
registran niveles positivos tanto de bienes de 
consumo final, intermedio y capital. 

Es importante destacar, que la serie de 
tendencia ciclo de la producción registró una 
tendencia positiva, ubicándose este mes por 
sobre la serie de tendencia de las ventas. 

La producción minera continúa con altos 
niveles de crecimiento en doce meses, desde 
agosto de 2009, el que ha estado 
acompañado de un aumento continuo de las 
exportaciones, en un contexto de precio del 
cobre favorable. La evolución positiva de las 
exportaciones mineras se explica por el 
aumento en la producción de cobre, 
molibdeno, oro y hierro. 

Por el contrario, tanto la generación como la 
distribución de energía eléctrica registraron 
variaciones negativas en doce meses. 
Explicado principalmente por la disminución 
en la distribución de energía a los sectores 
Industriales, Minero y Agrícola, pero con 
buenos resultados en los sectores 
Residencial y Comercial. Cabe destacar que 
la distribución de energía al sector industrial, 
aumentó respecto de octubre de 2009. 

La disminución en la distribución de la 
energía eléctrica, podría estar explicada por 
la paralización de importantes yacimientos 

cupríferos y la contracción de la minería no 
metálica. 

Los buenos resultados obtenidos por el 
comercio se explican, principalmente, por el 
crecimiento de las ventas de productos 
textiles y una importante recuperación en las 
ventas de bienes durables. En este caso, se 
aprecia una recuperación en las ventas de 
los bienes de uso domésticos y un aumento, 
por primera vez desde octubre de 2008, en la 
venta de vehículos nuevos y usados. 
Consistente con ello, la ANAC reportó que el 
número de automóviles nuevos vendidos se 
incrementó en noviembre en 27,3% en doce 
meses. 

Consecuente con esta evolución favorable, 
las ventas de alimentos, bebidas y tabaco 
han venido aumentando por quinto mes 
consecutivo, donde el sector 
supermercadista, que es un importante canal 
de distribución, registró un crecimiento no 
visto en los últimos seis años para un mes de 
noviembre. Lo anterior, en un contexto 
generalizado de disminución de los precios. 

Análisis Principales Sectores 

Producción y Ventas de la Industria 

En noviembre, que contó con un día hábil 
adicional comparado con igual mes del 2008, 
el Índice de Producción Industrial registró un 
incremento de 1,0% en doce meses, 
acumulando una variación negativa de 7,3% 
respecto a igual periodo del año anterior. La 
variación mensual de la serie 
desestacionalizada alcanzó 2,3%. 

El crecimiento en la producción industrial, 
que surge después de experimentar trece 
meses de descensos consecutivos, se 
explicó por una mejora en la demanda 
externa y una nivelación de inventarios, 
seguida por la recuperación de la fase 
productiva en diversas ramas industriales. La 
variación mensual de la serie tendencia ciclo 
de la producción fue positiva y se ubicó, a 
diferencia de meses anteriores, sobre la serie 
de tendencia de las ventas. 

Las principales divisiones que incidieron 
positivamente en el indicador fueron: 
Fabricación de papel y productos de papel; 
Elaboración de productos alimenticios y 
bebidas y Fabricación de metales comunes. 
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Ventas Industriales 

El Índice de Ventas Industriales descendió en 
doce meses 1,2%, acumulando una variación 
negativa de 6,1% respecto al mismo periodo 
de 2008. La variación mensual de la serie 
desestacionalizada fue -1,2%. 

La brecha entre producción y ventas se 
explica principalmente por la mayor magnitud 
de descenso en las divisiones que aportaron 
negativamente, tanto al índice de ventas 
como al de producción. 

Por tipo de bienes 

En el caso de la producción, tres de los 
cuatro tipos de bienes que componen el 
Índice aportaron positivamente al indicador. 

Los bienes de consumo habitual incidieron 
0,85%, debido a la mayor producción de Vino 
de uvas frescas, excepto vino espumoso, 
generada por la mayor demanda externa. El 
aporte positivo de este tipo de bienes no se 
registraba desde enero de 2009. 

Le siguen, los bienes de consumo intermedio 
que incidieron 0,26% debido principalmente a 
la mayor producción de Concentrado y base 
para bebidas de fantasía o gaseosas y Pasta 
química de madera, soluble. La mejora en 
este tipo de bienes, después de registrar 
descensos desde agosto del año anterior, 
refleja la posible recuperación en la 
producción de diversas ramas industriales. 

Los bienes de consumo duradero incidieron 
en 0,05%, tras trece meses de aportes 
negativos; crecimiento originado por la mayor 
producción de Otros muebles de madera, del 
tipo utilizado en el hogar. 

A diferencia de los casos anteriores, los 
bienes de capital incidieron -0,17%, por la 
menor producción de Transformadores 
eléctricos. Es conveniente mencionar, que 
los bienes de consumo duradero y bienes de 
capital poseen un bajo aporte al indicador. 

Edificación Autorizada  

Evolución del Periodo 

En noviembre de 2009 la superficie total 
autorizada de edificación alcanzó a 868.462 
m2, registrando una disminución de 14,2%, 
en doce meses; mensualmente, decreció 
5,4%. Estos resultados estuvieron 

determinados por la reducción de la 
superficie autorizada de los permisos de 
edificación del destino Vivienda. 

La superficie total autorizada para el destino 
Vivienda registró un descenso de 31,8% en 
doce meses, mientras que respecto a octubre 
de 2009 se redujo 24,0%. Este destino 
contribuyó con 50,0% al total de la superficie 
autorizada. 

La superficie autorizada destinada al 
desarrollo de Actividades Económicas creció 
15,5% en doce meses, explicado por 
Industria, Comercio y Establecimientos 
Financieros, que aumentó 21,6%, mientras 
que Servicios se expandió 1,8%, en igual 
periodo. Con respecto a octubre de 2009, 
Industria, Comercio y Establecimientos 
Financieros creció 79,4%, mientras que 
Servicios disminuyó 30,5%. 

Regiones 

En noviembre de 2009, nueve de las quince 
regiones presentaron variaciones negativas 
de la superficie autorizada de Obras Nuevas. 

Las regiones Metropolitana, Biobío, 
O’Higgins y Valparaíso, cubrieron 73,6% del 
total de la superficie nueva. De la superficie 
agrupada en estas regiones, el destino 
Vivienda contribuyó con 49,2%, mientras que 
Industria, Comercio y Establecimientos 
Financieros aportó 41,8% y Servicios 9,0%. 

Permisos Destacados 

Los permisos destacados consideran 
construcciones de más de 2.000 m2 de 
superficie. En Obras Nuevas, la superficie 
alcanzó a 510.456 m2, lo que significó una 
reducción de 12,6% en doce meses. Vivienda 
registró una disminución de 36,8% respecto a 
noviembre de 2008, mientras que la 
superficie correspondiente a Actividades 
Económicas se expandió 52,5% en el mismo 
lapso. La Región Metropolitana concentró el 
54,8% del total de la superficie de permisos 
destacados. 

Tendencia 
La tendencia, medida por el promedio móvil 
de doce meses, indica una disminución de 
0,9% mensual de la superficie total 
autorizada. 
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Este resultado evidencia una trayectoria 
negativa que venía presentándose desde 
agosto de 2008. 

Producción Minera 

El Índice de Producción Minera registró un 
crecimiento de 6,2% en doce meses, 
acumulando, de este modo, una variación 
nula de enero a noviembre del presente año.  

La dinámica expansiva del índice durante el 
periodo es explicada por los resultados 
favorables evidenciados en la explotación de 
recursos metálicos. 

A su vez, el índice de tendencia del sector 
presenta crecimiento de 7,6% respecto a 
igual mes del año anterior. 

La producción de minerales metálicos estuvo 
impulsada por el incremento de la producción 
de cobre, molibdeno, oro y hierro; sin 
embargo, se contrajeron las actividades 
relacionadas a plata, zinc, plomo y 
manganeso. 

Una dinámica contractiva presentaron la 
mayoría de los recursos no metálicos, no 
obstante, la producción de yodo y carbón se 
incrementó durante noviembre. 

Cobre 

Durante noviembre la actividad cuprífera 
produjo 477.266 toneladas de mineral fino, 
representando un crecimiento en doce meses 
de 8,2%, equivalentes a 36.312 toneladas de 
fino de cobre. 

El incremento está asociado a la producción 
de concentrado la que alcanzó las 215.237 
toneladas, correspondiente a un crecimiento 
anual de 13,2%. No obstante lo anterior, la 
elaboración de cátodos se contrajo en 1,3% 
en comparación con igual mes del año 
anterior, equivalentes a 2.947 toneladas 
menos de producto, esto debido, en parte, a 
la paralización de importantes yacimientos 
por razones laborales. 

De acuerdo al criterio de tamaño de las 
empresas productivas, los establecimientos 
pertenecientes a la categoría A – con más de 
400 trabajadores – presentaron una 
evolución expansiva, con una variación de 
9,5% en doce meses. Por su parte, la 
categoría B – entre 80 y 400 trabajadores – 
registró una contracción de 4,4% en su 

actividad. Igual dinámica presentó la 
categoría C –entre 7 y 80 trabajadores – la 
cual redujo su producción 11,8%. 

Precio del Cobre 

El valor promedio de la libra de cobre durante 
noviembre fue 302,8 ¢US, registrando un 
crecimiento de 6,2% en relación al mes 
anterior. De este modo, el precio promedio 
anual para la libra de mineral alcanzó los 
226,8 ¢US. Asimismo, el nivel de inventarios 
totales se incrementó en 16,3% en 
comparación con octubre, equivalentes a 86 
mil toneladas, principalmente, por los 
ingresos efectuados en la Bolsa de Metales 
de Londres. 

Regiones 

Las regiones de Antofagasta, O’Higgins, 
Metropolitana y Magallanes fueron las que 
exhibieron comportamientos positivos en la 
actividad con incrementos de 13,9%, 9,5%, 
5,4% y 5,9%, respectivamente. 

La región de Antofagasta corresponde a la de 
mayor incidencia sobre el Índice de 
Producción Minera durante noviembre, 
aportando a la variación del indicador 6,9%, 
gracias a la normalización de los procesos 
productivos de importantes establecimientos.  

Por el contrario, Valparaíso con una 
contracción de 13,4% es aquella con mayor 
impacto negativo en el indicador general. 

Índice de Electricidad, Gas por Cañería y 
Agua Potable 

En octubre de 2009, el IDEGA registró un 
crecimiento de 4,6% en doce meses, 
acumulando en el año una variación de 2,8%.  

Esta evolución se debió, por tercer mes 
consecutivo, al aumento de la demanda de 
los sectores Electricidad, Gas y Agua. 

La Distribución Eléctrica, creció 1,4% en 
doce meses, aportando 1,04 puntos 
porcentuales a la variación del IDEGA, 
resultado que se explicó por el mayor 
consumo de energía en los sectores 
Residencial, Comercial y Minero. Los 
sectores que registraron un comportamiento 
contractivo fueron Industria, Agrícola y Otros. 

Evolución Regional IDEGA 
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El análisis regional mostró que, en octubre, 
doce de las quince regiones presentaron 
crecimientos del IDEGA en doce meses, 
donde destacan La Araucanía (17,4%) y 
Atacama (13,1%). Por el contrario, las 
regiones de Biobío y Maule mostraron la 
mayor contracción al reducir su consumo en 
2,8% y 1,4%, respectivamente. 

Índice de Ventas del Comercio al por 
Menor (IVCM) 

El crecimiento real en doce meses (6,0%) se 
explicó, principalmente, por el aumento de 
las ventas de Productos Textiles y por la 
recuperación observada en la venta de 
bienes durables, que mostró aumento en la 
línea vehículos nuevos y usados, situación 
que no se observaba desde octubre de 2008. 

En comparación a noviembre de 2008, se 
destaca el incremento del índice nominal 
(1,6%) en un escenario de baja en los niveles 
de precios de los bienes y productos medidos 
por el indicador, el cual registró una inflación 
implícita de -4,2%, medida por el deflactor de 
comercio. 

Ventas de Supermercados 

Alza del mes de noviembre (7,4%, en doce 
meses) fue mayor a la observada en los 
últimos seis años para un mes de noviembre, 
señal del buen desempeño del sector 
observado desde el segundo trimestre de 
este año. 

Panorama General y Tendencia 

La dinámica de la industria supermercadista 
mantuvo los buenos resultados, aunque a 
menor ritmo que los meses precedentes, con 
un crecimiento mensual anualizado de la 
tendencia-ciclo de 6,0%. 

Sin embargo, el crecimiento en las ventas fue 
frenado por el efecto calendario de 
composición de los días de la semana, ya 
que en noviembre de 2009 se registró un 
feriado y un día sábado menos respecto a 
igual mes de 2008, hechos que le restan 
ventas al sector. La serie desestacionalizada 
de supermercados, corregida de efecto 
calendario, mostró un alza de 8,3% en doce 
meses; mensualmente la actividad creció 
0,9%. 

Otro hecho que frenó el alza del sector fue el 
efecto pago, ya que en el año 2009 las 
compras realizadas con las rentas de 
noviembre (pago lunes 30) se trasladaron a 
diciembre, a diferencia de lo que ocurrió en el 
año 2008 donde gran parte de ellas se 
generaron en igual mes de pago. 

En noviembre se registró la apertura de 166 
nuevos establecimientos y el cierre de 29 
locales, lo que en términos netos da un total 
de 137 nuevos supermercados en doce 
meses, a nivel nacional. Las ventas 
nominales de estos nuevos establecimientos 
representaron el 6,2% de las ventas totales.  

Por tipo de supermercados, los tradicionales 
impulsaron el aumento del sector con un alza 
de 8,8% respecto a noviembre de 2008; 
mientras los megamercados, por segundo 
mes consecutivo aportaron al crecimiento del 
sector, registrando un alza de 1,2% anual. 

Panorama Regional 

Las ventas reales de supermercados 
crecieron en catorce de las quince regiones 
respecto a noviembre de 2008. Del total de 
regiones siete están sobre la media nacional. 

Las regiones que destacaron en crecimiento 
fueron Los Ríos (15,3%), Tarapacá (12,2%) y 
Arica y Parinacota (11,0%). Los Ríos 
continuó mostrando un buen desempeño 
durante el año 2009, por efecto de la 
apertura de nuevos locales. Por su parte, la 
Región de Tarapacá mostró mejor dinámica a 
la observada en los últimos meses, debido, 
en parte, a la baja base comparativa de 
noviembre de 2008, por cierre de locales 
para reparaciones. 

Por su parte, la Región Metropolitana mostró 
un crecimiento de las ventas reales (8,5%) en 
doce meses, siendo la que más influyó en el 
incremento del indicador, con una incidencia 
de 3,78 puntos porcentuales; nominalmente 
las ventas aumentaron 6,0%. 

Mensualmente, el índice nominal disminuyó 
3,3% y el indicador real lo hizo en 2,3%. 

Las regiones que más influyeron en el sector, 
después de la Región Metropolitana, fueron 
Valparaíso y Biobío con una incidencia de 
0,91 y 0,73 punto porcentual, 
respectivamente. 


