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Servicios Siguen Dindmicos Apoyando la Recuperacion del Empleo
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Las cifras sectoriales de septiembre, difundidas hoy por el INE, se ubicaron bastante en linea con lo previsto,
con una clara moderacién en el ritmo de crecimiento interanual, pero con cierto estancamiento en el margen,
con la excepcion de los servicios que siguen creciendo.

Con estos antecedentes, nuestra proyeccion para el Imacec del mes se ubica en 13% interanual, consistente
con una mantencion en el nivel mensual desestacionalizado.

Comercio: La actividad del comercio se expandié 17.9% interanual (gréfico 1), en linea con nuestra expectativa y
siendo nuevamente uno de los principales sustentos de la economia en el mes. La descomposicién mostré un
buen desempenfo en todos los segmentos. En efecto, las ventas minoristas subieron 20%, las mayoristas 15%, las
ventas de autos y repuestos 18% y las de supermercados 12% (grc’lfico 2). A su vez, la serie de las ventas
minoristas desestacionalizada y corregida del efecto calendario no tuvo variacién en el mes (grdfico 3),
mientras que la de supermercados subieron 0,4% respecto al mes previo (grc’lfico 4),
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Fuente: Estudios Security, INE.

Manufactura: La produccién exhibié un aumento de 4,3% interanual (grdfico 5) por sobre la proyeccién de 2,3%
esperada por el consenso y mds cerca del 3,5% previsto por nosotros. En términos desestacionalizados el indice
subié 0,6% con respecto a agosto (gréfico 6).

Mineria: La produccién presenté una baja de -7,3% interanual (grdfico 7), mds pronunciada que nuestra
expectativa de -4.5%. Al descomponer el indice, la mineria metdlica retrocedié -8,4% (impulsada por el menor
procesamiento de cobre), mientras que la no metdlica avanzé N%. En términos desestacionalizados, el indice
total bajé -5,3% con respecto a agosto (gréfico 8).
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Fuente: Estudios Security, INE.

Electricidad, Gas y Agua (EGA): El indicador exhibié un aumento de 5.7% interanual (grdfico 9), con incrementos
en sus tres componentes: 54% en la generacién eléctrica, 5,2% en la distribucién de agua y 8,2% en la de gas.
Con todo, el indice total desestacionalizado bajé -12% respecto al mes previo (grdfico 10).

De esta forma, el indice de Produccion Industrial (IPI), que reudne estas tres categorias (monufocturo, mineria y
EGA), presentd una baja de -0,7% interanual en agosto.
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Fuente: Estudios Security, INE.

A su vez, el INE entreg6 las cifras del mercado laboral correspondientes al trimestre mavil julio-septiembre, las
que mostraron una nueva mejoria en el margen. La ocupacién crecié 13,3% en términos interanuales (grdfico 1),
consistente con 980 mil nuevos empleos en un ano. Ademds, se evidencié un nuevo repunte en la creacion de
puestos de trabajo en el mes, esta vez de 87 mil (grdfico 12).
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Por su parte, la fuerza de trabajo subié 8,4% interanual, lo que explica la caida en la tasa de desempleo desde
12,3% en septiembre de 2020 a 8,4% en septiembre de 2021. Con todo, en términos de niveles también se observé
un leve aumento en el margen de la fuerza de trabajo, aunque menor que en el empleo, lo que explicé la baja
en la tasa de desempleo con respecto a agosto. En términos desestacionalizados, la tasa de desocupacion
bajé desde 8,4% en agosto hasta 8,3% en septiembre (grdfico 13).
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GRAFICO 14: EMPLEOS POR CATEGORIA
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La desagregacion por categorias mostré que los empleos por cuenta propia son los que mds se han
recuperado (en linea con lo previsto) subiendo 37,5% interanual, consistente con una creacién de 478 mil
puestos de trabajo, mientras que los trabajos asalariados crecieron 9,8% equivalente a 537 mil puestos en un
ano (grdfico 14).

En términos de niveles, se observa que los empleos por cuenta propia siguen creciendo, acumulan 165 mil
plazas en el afo, mientras que los asalariados solo 62 mil (gréfico 15).

6,800
6,600 |
6,400 |
6,200 |
6,000 |
5,800 |

5,600 |

5,400 |

5,200

Fuente:

GRAFICO 15: EMPLEOS POR CATEGORIA
(miles de personas)

2,000

Cuenta Propia (dor)

1,900
- 1,800
L 1,700

1,600

1,500
Asalariados ('\zq)
1,400

1,300

T T T T T T T T T 1,200
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
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GRAFICO 16: EMPLEOS FORMALES E INFORMALES

(miles de personas)

6,800 _ - 2,800
6,600 | 12,600
6,400 | Informales (dcr) | 2,400
6,200 | 2,200
6,000 | 2,000
5,800 | 11,800
5,600 | Formales (izq) I 1,600
5,400 1,400

2018 2019 2020 2021

INVERSIONES security



Panorama Econdmico Nacional 29 de octubre 2021

Al desagregar entre empleos formales e informales, son estos Ultimos los que han presentado la mayor
recuperacién en un afo tanto en variacién interanual (33% vs 71%), como en nimero de plazas (578 mil y 403
mil, respectivqmente), (grc’lfico 16).

Por sectores, el alza interanual de la ocupacién fue liderada por Comercio (251 mil), Construccion (237 mil), y
Actividades de alojamiento y de servicio de comidas (119 mil), mientras que Actividades financieras (-27 mil) y
Administracién publica (-15 mil) presentaron una caida en las contrataciones con respecto a un ano atrds.

En definitiva, las cifras sectoriales mostraron una moderacion del dinamismo interanual, en linea con lo
previsto, aunque el panorama es mixto en términos mensuales con baja en mineria, estancamiento en el
comercioy alzas en servicios y manufactura.

Acorde a nuestras proyecciones, las variaciones interanuales de los préximos meses seguirian
moderdndose ante bases de comparacién més exigentes, mientras que prevemos una estabilidad/leve
caida en el margen de las cifras desestacionalizadas para el Gltimo trimestre del afio.

Por el lado del mercado laboral se evidencié una nueva mejora, lo que deberia prolongarse en lo que queda
del afio, aunque todavia existe una brecha de 8,5% con respecto d los niveles pre-pandemia.

Ademads, la calidad de los empleos estd siendo menor, como lo refleja el aumento de los trabajos por cuenta
propia y/o de la informalidad.
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