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1 de agosto, 2023 

 

Chile | Imacec de junio se contrajo 1% a/a, creciendo 0,5% m/m gracias a minería 

Actividad no minera disminuye por cuarto mes consecutivo. De no 

mediar recuperación, PIB del 2023 se contraería un 0,8%. 

El Imacec de junio se contrajo 1,0% a/a, algo mejor que las expectativas del mercado a nivel total (-

1,4%), aunque peor que lo esperado a nivel no minero (efectivo: -1,3%; EEE: -1,1%). Con esto, el PIB 

del segundo trimestre se habría contraído 1,4% a/a, casi el doble de caída que esperaba el Banco 

Central en el escenario central de su IPoM más reciente (-0,8% a/a). De ratificarse esta cifra con la 

entrega de las Cuentas Nacionales del segundo trimestre (18 de agosto), probablemente el Banco 

Central comenzará a reconocer que la actividad local se encuentra evolucionando por debajo de lo 

esperado, lo que llevaría a una revisión a la baja de su escenario de caída del PIB de 0,2% para 2023. 

En comparación con el trimestre anterior, el PIB se habría contraído 0,6% en el segundo trimestre, 

con lo que se necesitará una aceleración en los próximos tres meses para evitar una recesión técnica 

en septiembre. De mantenerse el nivel de actividad total constante desde julio, el PIB caería 0,8% en 

2023 (Fig. 1), en línea con nuestro escenario de crecimiento para este año. 

La actividad no minera completó cuatro meses de caídas consecutivas. En junio, el PIB no minero se 

contrajo 0,2% m/m, en línea con nuestras expectativas e influenciado principalmente por la negativa 

contribución de los servicios, que cayeron 0,5%. Desde marzo, el PIB no minero ha sido golpeado 

principalmente por la contracción de la actividad del comercio, que presentó un ajuste relevante en 

marzo y abril (Fig. 2). En lo más reciente, la debilidad se ha traspasado al PIB de servicios, siendo los 

servicios empresariales uno de los sectores más debilitados debido a la contracción por la que 

atraviesa la inversión privada, en un contexto de retraso en la ejecución de la inversión pública en 

comparación con años normales. En cuanto a la producción de bienes, esto también se ha visto 

reflejado en la contracción del PIB manufacturero de los últimos dos meses y la debilidad del sector de 

la construcción, que destruyó 15 mil empleos en el trimestre móvil abril-junio. 

La actividad minera creció 4,5% m/m, aunque sigue mostrando un rezago respecto de su nivel pre-

Covid. El repunte de la actividad de junio la atribuimos a un rebote tras la caída de 3,6% m/m 

observada en mayo, lo que era esperado principalmente tras los datos de producción entregados por 

el INE previo al Imacec. En general, este sector se encuentra atravesando dificultades estructurales que 

están mermando la capacidad de producción de mediano plazo, como la sequía y las bajas leyes del 

mineral. 
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Figura 1  Figura 2 

Nivel de PIB mensual 
(índice 2018=100, Imacec total desestacionalizado) 

 Nivel de actividad por sectores 
(índice, febreo 2020=100, series desestacionalizadas) 

 

 

 

Fuente: Banco Central, Scotiabank Economics.  * Incluye Construcción, Agricultura, Forestal, Pesca y EGA. 

Fuente: Banco Central, Scotiabank Economics. 
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