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Las cifras sectoriales de abril, difundidas hoy por el INE, nos llevan a ratificar nuestra proyeccion para el
Imacec del mes de una caida de -0,5% interanual, consistente con un retroceso de -0,3% en el nivel mensual
desestacionalizado.

Comercio: La actividad del comercio se contrajo -6,3% interanual (grdfico 1), menos pronunciada que nuestra
expectativa de -8%. La descomposicién mostré que las ventas minoristas bajaron -107% (algo més profunda
que el 9,2% del consenso), mientras que las mayoristas retrocedieron -2,2% y las ventas de autos y repuestos
bajaron -9,6%. Por su parte, las ventas de supermercados cayeron -83% (grdfico 2). La serie de las ventas
minoristas desestacionalizada y corregida del efecto calendario tuvo una baja mensual de -1% (gréfico 3),
mientras que la de supermercados subieron 1,5% respecto al mes previo (grdfico 4).

GRAFICO 1: ACTIVIDAD DEL COMERCIO GRAFICO 2: VENTAS SUPERMERCADOS
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GRAFICO 3: VENTAS MINORISTAS GRAFICO 4: VENTAS SUPERMERCADOS
(indice desestacionalizado) (indice desestacionalizado)
144 132
140 | 128 |
124 |
136 |
120 |
132 |
16 |
128 | n2 |
124 108
T " 2022 T 2023 T T T T o022 ' 2023

Fuente: Estudios Security, INE.

Manufactura: La actividad manufacturera exhibié una contraccion de -6,4% interanual (grdfico 5) mds
pronunciada que la expectativa del consenso y la nuestra (ambas en -3%). En términos desestacionalizados el
indice retrocedi6 -0,7% con respecto a marzo (grdfico 6).

Mineria: La produccién presenté un alza de 25% interanual (gréfico 7), bastante en linea con nuestra
proyeccion de 3%. Al descomponer el indice, la mineria metdlica avanzé 2,7%, mientras que la no metdlica lo
hizo en 0,3%. En términos desestacionalizados, el indice total subid 7% con respecto a marzo, revirtiendo la caida
del mes pasado (grdfico 8).
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GRAFICO 5: PRODUCCION MANUFACTURERA GRAFICO 6: PRODUCCION MANUFACTURERA
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GRAFICO 7: PRODUCCION MINERA GRAFICO 8: PRODUCCION MINERA
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Fuente: Estudios Security, INE.
Electricidad, Gas y Agua (EGA): El indicador exhibié un aumento de 1,7% interanual (grdfico 9), con alzas en sus

tres componentes, generacién eléctrica (0,4%), distribucion de agua (2,6%) y distribucion de gas (91%). El indice
total desestacionalizado decrecié -0]1% con respecto al mes previo (gréfico 10).

De esta forma, el indice de Produccion Industrial (IPI), que reudne estas tres categorias (mqnuchturo, mineria y
EGA), presentd una baja de -2% interanual en abril, consistente con un avance de 2,5% en el mes.

GRAFICO 9: ELECTRICIDAD, GAS Y AGUA GRAFICO 10: ELECTRICIDAD, GAS Y AGUA
(var % interanual) (indice desestacionalizado)
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Fuente: Estudios Security, INE.

Servicios: Nuestros cdiculos nos muestran que el Imacec de servicios habria presentado un alza de 2%
interanual, consistente con un aumento de 0,4% en el mes desestacionalizado.

En resumen, la actividad econémica habria seguido retrocediendo tanto en términos interanuales como
mensuales, en lined con nuestra proyeccién de una reversion del aumento del primer trimestre.

Ello por cuanto las condiciones financieras tanto externas como internas han seguido deterioréindose en el
margen.
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