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Sigue y suma el decepcionante desempefio de la economia chilena,
completando de esta manera doce meses de sucesivas contraccion. Es
que el Imacec correspondiente al mes de octubre anoté una contraccién
de 0,9%, echando por tierra las expectativas de los especialistas que, en
su mayoria, apostaban por el primer crecimiento mensual del afio.

Configurando de esta manera una recuperacion a la crisis internacional de
forma zig-zag, que asimila mas a la letra W que la que estiman nuestras
autoridades econdmicas V.

El rango estimado fue bastante amplio de proyeccion que manejo el
mercado para el Indicador Mensual de Actividad Econdémica (Imacec) de
entre -1,4% y 2%, correspondiente a octubre.

Dicha estimacién dio cuenta de dos elementos divergentes. Primero, que todavia existen analistas
que prevén que la economia continuara mostrando cifras negativas, es decir, reflejando una
velocidad de recuperacion mas lenta; y, segundo, que existe otro grupo de expertos, que admite la
posibilidad de que la economia crezca en términos anualizados.

El banco Central informé que la serie desestacionalizada aumenté 0,4% respecto del mes
precedente, mientras la serie de tendencia ciclo registré un crecimiento anualizado de 2,7%.

El organismo dijo que en el resultado del mes incidi6 la disminucién de la actividad industrial, la
cual fue en parte compensada por el aumento en mineria, comercio minorista y electricidad, gas y
agua (EGA).

Ademas, recordd que el mes registré un dia habil menos que octubre de 2008.

La fuerte contraccion en la produccion industrial del pais, especialmente en el sector salmonero,
llevo a una caida en doce meses de 0,9% en la actividad econdémica de octubre, medida por el
Imacec, a lo que se sumo el efecto de un dia habil menos en comparacion a igual mes del afio
pasado.

INTRODUCCION inform6 recientemente que el pais registrd
una nueva contraccion, esta vez, de 0,9%,
acotandose los avances a la variacion en
términos desestacionalizados: respecto de
septiembre, se expuso un alza de 0,4%,
mientras que la serie de tendencia ciclo
aumentoé 2,7% anualizado.

La mayor parte de los agentes del mercado
esperaban que el Indice Mensual de
Actividad Econdémica (Imacec) anotara su
primera alza anual en octubre, dejando atras
11 reportes consecutivos a la baja. Sin
embargo, ello no ocurri6. El Banco Central
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¢, Qué sucedio?

De acuerdo al ente rector, el lapso de analisis
conté con un dia habil menos que en igual
periodo de 2008. Pero, ciertamente, el
impacto adverso mas relevante provino
desde la caida en la industria, la que no logré
ser compensada por el buen desempefio de
la mineria, los rubros vinculados al consumo,
y el indice de electricidad, gas y agua (EGA).

En concreto, el INE consigné recientemente
que la produccion industrial disminuy6 6,6%,
amén de una alta base de comparacion y la
desacumulaciéon de inventarios. Las ventas
del rubro, por su parte, cedieron 1,7%. En
linea con la evoluciébn general, el ambito
constaté un incremento en el margen de
0,4%, lo que develaria signos favorables.

A su vez, las ventas de supermercados
escalaron 7,8%, la mayor subida anual para
el lapso en cinco ejercicios. Segun la
reparticion estatal, el efecto calendario fue
clave, pero los sintomas de mayor confianza
de los consumidores, en vista de las todavia
timidas sefales de recuperacion en el
mercado laboral también se estan dejando
sentir. De hecho, el indice de Ventas del
Comercio al por Menor (IVCM) mostré un
ascenso de 3,1% en términos reales, tras el
aumento en las ventas de productos textiles y
de bienes durables.

Otro de los rubros que anticipaban un Imacec
favorable era el minero. Su actividad se elevo
8%, acumulando tres meses de expansiones
consecutivas como consecuencia de la
producciéon de catodos y concentrados de
cobre, hierro, oro y molibdeno.

En otros sectores, la generacion de energia
eléctrica se incrementd 2,2% y el indicador
de electricidad, gas y agua (EGA) lo hizo en
un 7,6% en septiembre.

Analisis Principales Sectores
Produccion y Ventas de la Industria

En octubre, que conté con un dia habil
menos que igual mes del afio anterior, el
indice de Produccion de la Industria
Manufacturera disminuy6 6,6%, acumulando
una variacion negativa de 8,1% respecto al
mismo periodo de 2008. La variacion
mensual de la serie desestacionalizada fue

* +++ - (.

0,4%, retomando asi el crecimiento
registrado desde junio de este afo.

Indicadores econémicos por Sectores
A octubre de 2009, Variacion en 12 meses

Sector Variacion

Industria -6,60%
Mineria 8,00%
Generacion Energia Eléctrica 0,30%
Ventas Supermercados Real 7,80%
Ventas del Comercio al por Menor.

Real 3,10%
Distribucion de Electricidad, Gas

por caferia y Agua potable (Sep) 7,60%

Fuente: INE.

Este resultado, al igual que el mes anterior,
se explicoé por una alta base de comparacion
en doce meses y una desacumulacion de
inventarios, a lo cual se sumé6 el efecto
calendario originado por el dia menos
trabajado en el mes.

La desacumulacion de inventarios se reflejé
con un comportamiento positivo en la
variacion mensual de la serie tendencia ciclo
de las ventas y un nulo crecimiento en la
producciéon. Asimismo, se registrd6 un menor
ritmo de descenso en las divisiones que han
sido afectadas por la desaceleracion
econdmica interna y externa, causada por la
crisis internacional.

Las principales divisiones que incidieron
negativamente en el indicador fueron:

Elaboracion de productos alimenticios y
bebidas; Fabricacion de otros productos
minerales no metélicos; Fabricacién de
sustancias y  productos quimicos Yy
Produccion de madera y fabricacion de
productos de madera y corcho, Los
problemas en la industria salmonera a raiz de
la Anemia Infecciosa del Salmén (ISA), se
reflejaron en la division Elaboracion de
productos alimenticios y bebidas, con una
incidencia negativa de 3,14%. El principal
producto que gener6 este bajo aporte fue el
Pescado, filetes de pescado, otras carnes de
pescado e higados y huevas de pescado
congelado. Se debe recordar que los
problemas en la industria del salmén se
generaron a mediados de 2007.

La division Fabricacion de otros productos
minerales no metdlicos incidié negativamente
este mes en 0,87%, por la menor produccion
de diferentes tipos de cemento. Esta division,
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que agrupa insumos utilizados en la
construccion, mostr6 una desaceleracion en
su decrecimiento desde junio de 2009.

En igual sentido, la divisién Fabricacién de
sustancias y productos quimicos incidid
negativamente en 0,68%, debido a la menor
produccién de nitrato de potasio y de amonio,
que se vio afectada por la mantencién de una
de sus plantas  productoras. Este
comportamiento no se registraba desde abril
de 2009.

La divisibn Produccion de madera vy
Fabricacion de productos de madera vy
corcho incidi6 negativamente en 0,61%,
causada por wuna disminucibn en la
produccion de Tableros aglomerados vy
tableros analogos de madera. Sin embargo,
presenta un ritmo menor de descenso desde
agosto de 2009.

Este mes, cinco divisiones que componen el
indicador registraron un aporte positivo, entre
ellas estd la division Fabricacién de papel y
productos de papel, que incidi6 en 0,2%. Se
debe recordar que esta division impulsé la
industria manufacturera durante todo el 2007.

Ventas Industriales

El indice de Ventas Industriales descendi6 en
doce meses 1,7%, acumulando una variacion
de 6,6% respecto al mismo periodo de 2008.
Este resultado se explica por las menores
ventas de industrias dedicadas a la
Elaboracion de productos alimenticios y
bebidas; Fabricacion de otros productos
minerales no metalicos y Produccion de
madera y fabricacion de otros productos de
madera y corcho.

La variacibn mensual de la serie
desestacionalizada fue -0,2%, siendo esta la
cifra negativa mas pequefia del afo.

Por tipo de bienes

En el caso de la produccion, los cuatro tipos
de bienes que componen el indice aportaron
negativamente al indicador. Los bienes de
consumo intermedio incidieron
negativamente en 3,74%, reflejando el
deterioro industrial en diversas ramas. Sin
embargo, se aprecia un ritmo de descenso
menor de este tipo de bienes desde agosto
de 2009. ElI producto que registré la
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incidencia méas baja este mes fue Preparados
utilizado para la alimentacién de peces.

Le siguen los bienes de consumo habitual
que incidieron negativamente en 2,41%,
debido a la menor produccion de Pescado,
Filetes de pescado, otras carnes de pescado
e higados y huevas de pescado, congelado.
El aporte negativo de este tipo de bienes se
ha mantenido durante todo el 2009.

Edificacion Autorizada

La superficie total disminuy6 33,7% respecto
a octubre de 2008.

La tendencia que muestra la superficie total
autorizada, medida por el promedio movil de
doce meses, indica una disminucién de 3,0%
mensual. Este resultado evidencia una
trayectoria negativa desde agosto de 2008.

La comparacién de las trayectorias de los
promedios moviles de doce meses de los
indices de Ventas de Cemento y Superficie
Total Autorizada, en el mediano plazo
mantienen un comportamiento decreciente
similar, que sefiala el estancamiento del
sector en los dltimos 12 meses. Sin embargo,
en octubre de 2009 el promedio movil de las
Ventas de Barras de Hierro crecio levemente.

Alun se observa un estancamiento en el
sector, debido en parte a la incertidumbre
gue genera la propuesta de subsidios para el
2010 entregada por el Sector Publico. La Ley
de Presupuesto para el 2010 enviada al
Congreso, considera recursos que cubririan
s6lo parte de los subsidios comprometidos
para el préximo afio, provocando
incertidumbre dentro de los empresarios
inmobiliarios que consideran que estas
restricciones pueden impedir la pronta
reactivacion del sector.

Evolucién del Periodo

En octubre de 2009 la superficie total
autorizada de edificacion alcanzé 880.956
m2, registrando una disminucién de 33,7%,
en doce meses. Mensualmente, la superficie
autorizada decreci6 1,3%. Estos resultados
estuvieron determinados por la reduccion de
la superficie autorizada de los permisos de
edificacion de todos los destinos.

La superficie total autorizada para el destino
Vivienda registré una disminucién de 31,0%
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en doce meses, mientras que respecto a
septiembre de 2009 se redujo 7,1%. Este
destino contribuyé con 61,9% al total de la
superficie autorizada.

La superficie autorizada destinada al
desarrollo de Actividades Econdomicas se
redujo 37,7% en doce meses, explicada por
Industria, Comercio y Establecimientos
Financieros, que decreci6 38,8%, mientras
gue Servicios se contrajo 36,6%, en igual
periodo.

Con respecto a septiembre de 2009,
Servicios crecié 33,1% e Industria, Comercio
y Establecimientos Financieros decreci6
5,6%, respectivamente. Las Actividades
Econdmicas presentaron una contribucién de
38,1% de la superficie total autorizada en
este periodo.

Regiones

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

Las regiones Metropolitana, Valparaiso y
Biobio cubrieron 64,8% del total de la
superficie nueva. De la superficie agrupada
en estas regiones, el destino Vivienda
contribuy6 con 70,3%; mientras que Servicios
aport6 15,6% e Industria, Comercio vy
Establecimientos Financieros 14,1%.

Permisos Destacados

Los permisos destacados consideran
construcciones de méas de 2.000 m2 de
superficie. En Obras Nuevas, la superficie
alcanzé a 463.658 m2, que signific6 una
reduccion de 40,9% en doce meses.

La Regién Metropolitana concentr6 el 47,0%
de ésta. Mientras que en Vivienda se registré
una disminucién de 30,4% en doce meses y
la superficie correspondiente a Actividades
Econdmicas se contrajo 61,1% en el mismo
lapso.

Produccion Minera

El indice de Produccion Minera presenté un
crecimiento en doce meses de 8,0% y 5,6%
mensual, acumulando una variacion en el
afio de -0.6%. La dinamica expansiva del
indice se explica por los resultados
favorables evidenciados en la explotacion de
recursos metalicos durante el periodo.
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En tanto, el indice de tendencias del sector
presentd un crecimiento de 8,2% respecto a
igual mes del afio anterior.

La produccion de minerales metalicos estuvo
impulsada por el incremento de la
explotacién de cobre, molibdeno, oro y hierro,
sin embargo, durante el periodo se redujeron
las actividades de plata y zinc.

La dindmica expansiva de la produccion
cuprifera, registrada en los ultimos meses, ha
contrarrestado el comportamiento negativo
de los primeros siete meses de 2009. De
este modo, el indice acumula desde enero a
octubre una variacién nula, igualando el nivel
de actividad registrado en igual periodo de
2008.

Cobre

Durante octubre fueron producidas 496.217
toneladas de mineral fino, nivel que
representa un crecimiento en doce meses de
9,8% equivalentes a 44.238 toneladas de fino
de cobre. El incremento esta asociado,
mayoritariamente, a la produccion de catodos
y de concentrado. Estos productos
alcanzaron las 233.869 y 222.382 toneladas,
correspondientes a un crecimiento anual de
3,2% vy 8,2%, respectivamente.

Regiones

Las regiones de Antofagasta, Tarapaca,
O’Higgins y Magallanes exhibieron
comportamientos positivos en la actividad
con incrementos de 17,1%, 12,5%, 12,6% y
4,3%, respectivamente.

La region de mayor incidencia durante
octubre sobre el indice de Produccién Minera
fue Antofagasta, debido a la normalizacién de
la produccion de importantes
establecimientos. Cabe recordar que durante
el 2008 varias empresas realizaron
mantencion a sus Molinos SA G. Estos
equipos permiten reducir la etapa de
molienda del mineral, dada la alta capacidad
de procesamiento y mayor eficiencia en
comparacion a la molienda convencional.

La Region de Coquimbo mostr6 una
contraccién de 17,3%, convirtiéndose en la
regiobn con mayor impacto negativo en el
indicador general.
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indice de Electricidad, Gas por Cafieria y
Agua Potable

En septiembre el IDEGA registr6 un
crecimiento de 7,6% en doce meses El sector
Electricidad, Gas y Agua, medido a través del
indice de Distribucion de Energia Eléctrica,
Gas por Cafieria y Agua Potable (IDEGA),
presenta un rezago de dos meses, debido al
desfase mayor a un mes en la recepcion de
la informacién de Gas y Agua. Sin perjuicio
de ello, y dado que el INE cuenta con
informacién actualizada de Generacion y
Distribucion Eléctrica, ésta se informa por
separado.

En septiembre de 2009, el IDEGA registrd un
crecimiento de 7,6% en doce meses,
acumulando en el afio una variacién de 2,6%.

Este resultado se explicd, principalmente, por
el aumento de la demanda de los sectores
Electricidad, Gas y Agua.

La Distribucién Eléctrica crecié 3,4% en doce
meses, aportando 2,58 puntos porcentuales
a la variacion del IDEGA. Este resultado se
debe al mayor consumo de energia en los
sectores Residencial, Comercial, Minero,
Otros y Agricola. El Gnico sector que registro
un comportamiento contractivo fue Industria,
que resté 1,65%.

Evolucion Regional IDEGA

El analisis regional mostré que en septiembre,
once de las quince regiones presentaron
crecimientos del IDEGA en doce meses,
destacando, por segundo mes consecutivo,
La Araucania y Valparaiso con 18,2% vy
13,1%, respectivamente. Por el contrario, las
regiones de Aysén y Biobio mostraron la
mayor contraccion al reducir su consumo en
7,7% y 5,0%, respectivamente.

indice de Ventas del Comercio al por
Menor (IVCM)

El indice de Ventas del Comercio al por
Menor (IVCM) registr6 en octubre un
crecimiento en términos reales de 3,1% en
doce meses, explicado, principalmente, por el
aumento de las ventas de Productos Textiles
y por la recuperacion observada en la venta
de bienes durables, excepto vehiculos. El
indice nominal en doce meses experimenté
un descenso de 0,1%.
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Comparado con el mes anterior, el IVCM
creci6 4,2% en términos reales, debido
principalmente al aumento de las ventas de
productos textiles, combustibles y articulos
de uso doméstico.

La variacion acumulada del indice a octubre
fue de -0,9%, desacelerandose en los Ultimos
cuatro periodos, reflejando la recuperacion
del sector.

Ventas de Supermercados

Venta Real de Supermercado registr6 un
crecimiento de 7,8% en octubre respecto de
igual mes de 2008.

Panorama General y Tendencia

Las ventas reales de supermercados
registraron, en octubre de 2009, un
crecimiento de 7,8% en doce meses. Esta
alza fue mayor a la observada en los Ultimos
cinco afios para un mes de octubre, sefal del
buen desempefio del sector observado desde
el segundo trimestre de este afio.

Este crecimiento se explicd, en parte, por el
efecto calendario de composicion de los dias
de la semana, debido a que en octubre de
2009 se registré un feriado adicional respecto
a igual mes de 2008, componente de un fin
de semana largo en el afio 2009, ambas
situaciones incrementan las ventas del sector.

La dinamica del sector mantuvo los buenos
resultados, aunque mostré6 una leve
desaceleracién, que se refleja en el
crecimiento mensual anualizado de la
tendencia-ciclo de 7,1%. La trayectoria del
indicador  continu6  mostrando  niveles
mayores a los observados en el afio 2008, lo
gue refleja una mejora en las expectativas de
los consumidores frente al panorama
econdmico coyuntural.

En octubre se registr6 la apertura en doce
meses de 168 nuevos establecimientos y el
cierre de 24 locales, lo que en términos netos
da un total de 144 nuevos supermercados a
nivel nacional. Las ventas nominales de
estos nuevos establecimientos representaron
el 6,4% de las ventas totales.

Por tipo de supermercados, los tradicionales
nuevamente impulsaron el crecimiento del
sector con un alza de 9,3%. En este mes los
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megamercados aportaron al crecimiento del
sector con una variacion de 1,1%.

Panorama Regional

Las ventas reales de supermercados
crecieron en catorce de las quince regiones
respecto a octubre de 2008. Del total de

regiones, ocho estan sobre la media nacional.

Las regiones que destacaron en crecimiento
fueron Los Rios (25,7%), Arica y Parinacota
(10,6%) y del Maule (10,2%). Los Rios y
Arica y Parinacota continGan mostrando un
buen desempefio durante el afio 2009, por
efecto de la apertura de nuevos locales. Por
su parte, la Region del Maule registr6 una
mejor dindmica a la observada en los ultimos
cuatro meses

Las ventas reales de la Regién Metropolitana
crecieron 7,9% en doce meses, siendo la que
mas aporté al alza del indicador con una
incidencia  de 3,50%; nominalmente
aumentaron 6,8%. Mensualmente, las ventas
nominales crecieron 4,0% y las ventas reales
lo hicieron en 3,8%.

Las regiones que mas influyeron en el
indicador, después  de la  Regién
Metropolitana, fueron Biobio y Valparaiso con
una incidencia de 0,87% y 0,80%,
respectivamente.

indices de ventas de sectores de servicios

Los Indices de Ventas de Servicios,
entregados trimestralmente con un rezago de
dos meses, miden la evolucién de las ventas
nominales, capturando los cambios en el
nivel de ventas de once divisiones de
servicios, para las cuales han sido
establecidos cinco grupos de servicios.

La evolucion negativa de los sectores fue la
ténica general del trimestre, destacando la
contraccién experimentada por Servicios de
Distribucion al por Mayor. El Gnico sector que
presentd una variacién positiva en todo el
periodo fue Otras Actividades de servicios.

Por tipo de Servicio

Los Servicios de Distribucién al por Mayor
finalizaron el tercer trimestre del afio con una
variacion acumulada negativa de 9,8%
nominal, mostrando un comportamiento

contractivo durante los tres meses de analisis.
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Los sectores dentro del Comercio al por
Mayor que presentaron una desaceleracion
importante  fueron Combustibles, Otros
productos intermedios, desperdicios Yy
desechos, y Materiales de construccion, y
articulos de ferreteria. El Gnico sector que
incididé positivamente durante todo el periodo
fue Comercio Mayorista de enseres
domésticos, principalmente textil y
farmacéutico.
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