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1 de diciembre, 2022 

 

Chile | Actividad no minera se desacelera de manera sincronizada en octubre 

IMACEC de -1,2% a/a confirma proceso de convergencia - PIB 2022 

terminaría creciendo entre 2,7 y 2,8%, en tanto PIB 2023 se 

contraería entre 1% y 2%  

Imacec de octubre se contrajo 1,2% a/a, ubicándose en línea con nuestra expectativa (-1,5%). Con 

respecto al mes previo, la actividad económica creció 0,5% m/m, que se explicó eminentemente por 

el positivo desempeño del sector minero que creció 6,4% m/m en un año donde ha mostrado alta 

volatilidad. Por su parte, el Imacec no minero –relevante para la brecha de capacidad– se contrajo 

0,4% m/m, en línea con nuestras expectativas e incidido principalmente por la negativa contribución 

de servicios que, tras dos meses de sorpresas positivas, finalmente comienza a ceder.  

Respecto a servicios, podemos descartar que la caída se explique por Servicios Personales, pues 

nuestros indicadores dan cuenta de buen comportamiento de Salud y Educación. En consecuencia, 

estimamos que la caída desestacionalizada de servicios se explicaría por Servicios Empresariales 

ligados a la inversión. Este aspecto, de confirmarse en lo que queda del 2022, ratificaría nuestra 

proyección de contracción de la inversión total el 2023 entre 4 y 5%. 

Continúa la desaceleración de la demanda interna de manera sincronizada (Fig. 1). La industria 

experimentó su peor caída desde mayo de este año, la que ya anticipaban las cifras de producción 

manufacturera reveladas por el INE que dieron cuenta de un negativo desempeño de la producción de 

productos químicos, de papel y de bebidas. La debilidad de la demanda ya comienza a sentirse en 

estos sectores, donde los elevados precios están provocando un ajuste en la producción ante menores 

presiones de demanda. Misma situación estaría afectando al sector de la construcción, que no ha 

podido recuperar su nivel de PIB pre-pandemia y en el margen continúa perdiendo valor. Con todo, el 

PIB no minero se mantendría en recesión técnica al terminar este año (Fig. 2). 

Para el 2022, podemos refinar nuestra proyección de crecimiento anual al rango 2,7%-2,8% donde 

la inversión terminaría mostrando una leve expansión. Esperamos que el nuevo escenario base del 

BC coincida con nuestra visión, explicada principalmente por el componente de Maquinaria y Equipo 

dentro de la inversión total. Por su parte, para el 2023, proyectamos una contracción del PIB entre 1 

y 2% con caída de entre 4 y 5% en la inversión total. 
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Figura 1  Figura 2 

PIB por sectores: desaceleración sincronizada 
(índice, febrero 2020=100, series desestacionalizadas) 

 Velocidad del Imacec no minero trimestral: sectores no 

mineros no logran repuntar y terminarán el año en 

recesión 
(crecimiento %, t/t desestacionalizado, trimestre móvil) 

 

 

 

Fuente: Scotiabank Economics, Banco Central de Chile.  Fuente: Scotiabank Economics, Banco Central de Chile. 
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This report and all information, opinions and conclusions contained in it are protected by copyright. This information may not be 
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