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Evaluamos preliminarmente el impacto en tres dimensiones de la
reciente helada, encontrando los siguientes resultados:

Impacto sobre IPC de préximos meses en torno a 0,67% acumulado entre octubre y marzo
sobre inflacién estacional “normal”.

Aumento en tasa de desempleo podria ser significativo por entre 0,8% y 1,2% acumulado en
meses estivales.

PIB 2014 tendria impacto negativo maximo de 0.3% a/a proveniente del menor dinamismo de
agricultura-silvicultura. Un nuevo elemento para ver el 2014 con expansion del PIB llegando a
4%...con mucha suerte.

Respecto de los frutales, la informacién es muy preliminar y los dafios estan en proceso de
evaluacion. Segun Fedefruta, el cuadro de dafios en diferentes especies a nivel nacional, se
visualiza que las mas afectadas son los carozos representados por nectarines, duraznos, ciruelos y
cerezas, que vieron comprometida entre el 35% y 61% de su superficie de plantaciones en el pais. En
segundo lugar, la especie que presenta un mayor dafio corresponde a los almendros, que alcanzan
un 57% de hectareas afectadas, y después los kiwis con un 48%, mientras que la uva de mesa, un
20%. También hay que considerar dafios en arandanos y perales. En cuanto a las regiones, la
principal zona afectada "por lejos" es la VI Region, donde se identific6 un 55% de su superficie de
huertos dafiada, seguida por la Metropolitana con un 45%, la VIl con un 40% y las lll, IV y V, con un
15%. De acuerdo a la informacion recibida, “muchas especies aun no llegan a plena flor y es
necesario esperar el aborto natural en las distintas variedades para poder cuantificar en forma exacta
el dafio sufrido”.

En este contexto, no todo apunta hacia alzas de precios, dado que dependiendo del fruto
dafiado y el calibre alcanzado, se puede observar un redireccionamiento de exportaciones al
mercado local, generando, contrario a la expectativa de varios, bajas de precio. Esto ultimo se
daria con mayor probabilidad en frutales que ya han alcanzado etapas de madurez en su proceso
productivo, como podria ser el caso de la uva de mesa (con cosecha concentrada entre noviembre y
febrero). Por su parte, en los frutales que se encuentran en etapa de floracién y/o cuaje, como los
carozos, kiwi, almendros y nogales, se debiera observar efectos adversos mas permanentes sobre la
produccion (caida) y precios (alza), pero que se debieran reflejar durante el 1S14 (donde se
concentra cerca del 65% del PIB Agricola, que representa algo menos del 3% del PIB).

Estimamos un impacto preliminar maximo sobre el PIB 2014 de entre 0.2% y 0.3%. El impacto
se concentraria en el primer semestre 2014 asumiendo una contraccién interanual de agricultura y
silvicultura de 15% a 20% a/a.



El dafio en empleo por la helada entrega aiin més fuerza a nuestra vision de alzas en la tasa de
desempleo y menor estrechez en el mercado laboral. Tomando estimaciones privadas -muy
preliminares- de 100.000 empleos agricolas menos en los meses estivales, el impacto acumulado
sobre la tasa de desempleo en los meses de mayor demanda de mano de obra agricola (diciembre a
abril) la incrementaria entre 0,8% y 1,2% por sobre un escenario normal. Eventuales impactos de
segunda vuelta por mayor oferta de mano de obra podrian incrementar la desaceleracién de los
salarios reales ante un menor claro dinamismo de la demanda por trabajo desde la mineria.

En el caso de las hortalizas, las alzas de precios que se observaron durante septiembre no se
revertirian con la intensidad que esperabamos en lo que resta del afio. En este sentido, lo precios se
podrian “quedar arriba”, por un plazo que estimamos se aproximaria al ciclo productivo promedio de
una hortaliza (entre 3 a 4 meses). Luego de este periodo las verduras deberian mostrar una
normalizacion, estimada a comienzos del proximo afio (enero/febrero), tanto en la produccion como
en sus precios.

En el caso de la uva para vino, lo més probable es que la calidad de la cosecha en la
temporada 2013/2014 no alcance los requerimientos de la industria, lo que redundara en
mayores costos que podrian ser traspasados a consumidor. Pero dada la competencia del
sector, no descartamos que dicha alza no se materialice.

Parte de las alzas de algunas variedades se han producido tarde en septiembre y seran
capturadas en el IPC de dicho mes. De ahi que estamos con fuerza apuntando a un registro de
0.5% que podria sorprender ubicandose en el corte necesario para tener una variacién UF de
0.6%. Alzas en Cebolla, entre otros, han coincidido con la mayor demanda estacional y la
especulacién de menor oferta por efecto de las heladas.

Realizamos una cuantificacion por cada item de la canasta de precios “directamente”
afectado. Nos abstraemos de impactos de segunda vuelta en alimentos mas elaborados y/o
productos elaborados que tienen como insumo frutas y verduras. La Tabla 1 presenta el impacto
adicional sobre una “temporada normal”’. En consecuencia, corresponde al aumento/baja de precios
que se produce respecto a un benchmark. Nuestra intenciéon es estimar el efecto inflacionario
adicional de la helada. Incorporamos consultas cualitativas a ODEPA, SNA, Distribuidores, entre
otros.

La inflacién IPC se veria aumentada en 0,67% acumulado entre los meses de Octubre 2013 a
Marzo 2014 por efecto de la helada (Tabla 1). Esta corresponde a la incidencia adicional sobre la
inflacién estacional de estos productos en temporada normal (inflacion sobre un benchmark).

Los Graficos 1 al 7 presentan la evolucidon de las variaciones mensuales en un temporada
normal y en la temporada 2011-2012 donde ocurrié también una helada de menores
proporciones sumado a meses de sequia. Se observa en general un aumento importante en
algunos precios, situacion que esperamos se repita en diversas intensidades y con heterogeneidad
en los meses siguientes a esta nueva helada.



Tabla 1

Impacto adicional sobre una temporada normal en Frutas y Verduras seleccionadas

Producto Ponderacion (%)| Var. acumulada Observaciones
Frutas
Manzana 0,12 6,0
Naranja 011 7.0 AIza; de precios por pérdidas de frutos desde
comienzos del 2014.
Pera 0,03 13,9
Platano 0,13 -2,9 Esencialmente importado, nulo impacto.
Frutas de estacion 0,34 10,4
Podrian observarse bajas en precios por pérdida de
Uva -
calidad del fruto que se vuelve no exportable
Ciruela
Cereza
- )Alzas de precios por pérdidas de frutos desde
Nectarin :
comienzos del 2014.
Kiwi
Durazno
Frutos secos 0,07 0.0 AIza; de precios por pérdidas de frutos desde
comienzos del 2014.
Frutas en conserva 0,06 3,3
Limon 0,09 -29.0 Precios se mantendran en niveles actuales hasta fines
de afio
) Podrian observarse bajas en precios por pérdida de
Palta 0.25 18,8 calidad del fruto que se vuelve no exportable
Hortalizas, legumbres y otros
IAcelga y espinaca 0,04 1,4
Apio 0,02 26.9 greclos se mantendran en niveles actuales hasta fines
e afio
Cebolla y cebollin 0,18 7,3
Lechuga 016 16,3 Propables alzas en precios hacia no_\llembre—dluembre
debido a que es de las mas susceptibles
Piment6n y pimiento 0,04 14,6
Repollo 0,03 37,2
Zanahoria 0,08 12,9 Preclos se mantendran en niveles actuales hasta fines
de afio
Zapallo 0,09 59,4
Zapallo italiano 0,03 -15,8
\erduras de estacion 038 18,8 Preclos se mantendrén en niveles actuales hasta fines
de afio
\Verduras congeladas 0,07 12,0
\Verduras en conserva 0,02 31
\Verduras encurtidas 0,08 -3,2
Legumbres 0,11 4,0
Papa 0.46 66.8 S'e_mantendrlan precios en niveles aptuales hast_al
diciembre. Efectos negativos en follaje en VI region.
Se mantendrian precios en niveles actuales hasta
ITomate 0,32 10,3 diciembre debido a entrada de cultivos de la zona
central.
Papas congeladas y
deshidratadas 0,03 41
Incidencia IPC 0,67

Fuente: INE, BBVA Research

La columna “Variacion acumulada” representa la diferencia entre las variaciones ocurridas durante la temporada 2011-2012 respecto del
promedio de las temporadas 2009-2010, 2010-2011, 2012-2013, entre los meses de Octubre y Marzo de cada periodo.
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Gréafico 7
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*Temporada normal corresponde al promedio de variaciones mensuales para los periodos 2009-2010, 2010-2011, 2012-2013 entre

los meses de septiembre-abril de cada afio.
tTemporada 2011-2012 presenté heladas en agosto 2011 y sequias a comienzos del 2012.
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