
7 de febrero, 2023Renta Variable Local

El Índice de Actividad del Comercio al por menor registró una caída de -11,1% a/a en
diciembre, afectado principalmente por materiales para la construcción (-27,6% a/a),
productos electrónicos (-13,1% a/a) y vestuario (-9,8% a/a). Con esto, las categorías de
vestuario y productos electrónicos anotaron variaciones durante el último trimestre
móvil de -14,0% a/a y -16,2% a/a, respectivamente. En el caso del empleo, las cifras
correspondientes al trimestre móvil octubre-diciembre mostraron un alza en la
ocupación de 3,3%, consistente con una creación de 287 mil empleos en un año, con la
mayor creación en asalariados (318 mil), mientras que los trabajos por cuenta propia
vieron retrocesos durante el periodo (-43 mil) (ver correo Security). Por su parte, los
salarios reales anotaron una variación de -1,7% a/a en diciembre.

Por el lado del índice de Ventas del Retail, en el segmento de tiendas por departamento,
las cifras nominales correspondientes al trimestre móvil octubre-diciembre mostraron
una caída de -14,6% a/a, mientras que en el segmento de mejoramiento del hogar, la
baja fue de -7,9% a/a.

En el segmento de supermercados, las cifras del INE registraron un aumento de 5,0% a/a
en diciembre (-14,1% a precios constantes), alcanzando 4,8% durante el trimestre móvil.
En la región metropolitana, en tanto, el índice de ventas del segmento anotó un
crecimiento de 5,6% a/a (-13,7% a precios constantes) en diciembre y 5,5% durante el
trimestre móvil, levemente bajo el alza de 6,8% (total locales) en diciembre registrada
por la cámara nacional de comercio (+6,4% trimestre móvil), entregando señales de
crecimiento similares de las categorías tradicionales y el canal online en el mes.

Finalmente, en Perú, el Índice de la Producción del sector comercio se expandió 3,0% a/a
en noviembre (2,6% trimestre móvil).

En este contexto, mantenemos la cautela en relación con los resultados del 4T22, ante
una alta base de comparación y la desaceleración del consumo, la cual se ha visto
reflejada en los resultados de las compañías del retail durante los últimos trimestres.
Dicho esto, esperamos que las presiones en márgenes continúen en todos lo
segmentos, especialmente en tiendas por departamento y mejoramiento del hogar,
como consecuencia de elevados niveles de inventario y actividad promocional.
Mantenemos el sesgo positivo hacia el segmento de supermercados, ya que ante
deterioros en la economía, consumo básico ha mostrado una mayor resiliencia y
capacidad en el traspaso de precios que los demás segmentos.
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• Fuente: INE, Departamento de estudios
• Var Ventas Supermercados a Precios Constantes

• Fuente: CNC, INE, Departamento de estudios
• Cifras Nominales

Ventas Supermercados y Salarios Reales Ventas Supermercados RM (Var %)

Principales Indicadores

Ventas Minoristas y Crecimiento del Empleo Ventas Minoristas y Salarios Reales

Índice de Ventas Comercio Minorista Creación de Empleo por Categoría

• Fuente: INE, Departamento de estudios

• Fuente: INE, Departamento de estudios• Fuente: INE, Departamento de estudios

    

    

    

  

   

   

   

   
  
  
 

 
 
 

  
    
  

   
  
  
 

 
 
 

  
 

 
  

  
 

 
 
 

  
 

 
  

  
 

 
 
 

  
 

 
  

  
 

 
 
 

  
 

 
  

                                              

• Fuente: INE, Departamento de estudios
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• *: Compañías bajo cobertura
• Fuente: INE, Departamento de estudios

  

  

  

  

  

  

  

   

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

             

                                                   

Principales Indicadores

Margen Bruto y MIX de Ventas TD Margen Bruto TD e Inventarios (Chile) 

• Fuente: INE, Reportes de Compañías y Departamento de estudios

• *: Compañías bajo cobertura
• Fuente: INE, Departamento de estudios

• Fuente: INE, Reportes de Compañías y Departamento de estudios

  

  

   

   

   

      

   

   

   

   

   

   

   

   
 
 
  
  

  
 
  
  

 
 
  
  

  
 
  
  

 
 
  
  

  
 
  
  

 
 
  
  

  
 
  
  

 
 
  
  

  
 
  
  

 
 
  
  

  
 
  
  

 
 
  
  

  
 
  
  

 
 
  
  

  
 
  
  

                                                 

Situación Actual de Inventarios Expectativas de Precios y Costos Comercio

Índice de Ventas Retail –Mejoramiento del HogarÍndice de Ventas Retail – Tiendas por Departamento
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IVR MH - Variación % a/a Trailling 3M
Ingresos Industria MH*

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

  
  
  

                                         

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

 
 
  
  

  
 
  
  

 
 
  
  

  
 
  
  

 
 
  
  

  
 
  
  

 
 
  
  

  
 
  
  

 
 
  
  

  
 
  
  

 
 
  
  

  
 
  
  

 
 
  
  

  
 
  
  

 
 
  
  

  
 
  
  

                                                    

• Fuente: ICARE, Universidad Adolfo Ibañez y Departamento de estudios • Fuente: ICARE, Universidad Adolfo Ibañez y Departamento de estudios
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