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A. Fundamentos del sector

El escenario econémico de 2022 se ha visto afectado por varios focos de incertidumbre. La
situacién sanitaria ha mejorado sustancialmente durante el ano, a pesar de incrementos puntuales
de la positividad en algunas semanas del cuarto trimestre. En términos politicos, la discusion sobre
futuras reformas del nuevo gobierno esta afectando la aversion al riesgo por parte de inversionistas y
consumidores; si bien parte de este riesgo se vio atenuado con el triunfo del Rechazo. Por Gltimo, la
coyuntura econdémica evidencia cada vez con mas claridad un periodo recesivo para la actividad
econdmica. Se trata de una tendencia global y se espera una postura todavia activa por parte de los
bancos centrales para cumplir su mandato de estabilidad de precios, manteniendo los tipos de interés
en niveles elevados y realizando intervenciones en los mercados cambiarios, lo cual finalmente

imprime un sesgo negativo sobre los componentes de consumo e inversion.

Por el lado financiero, las tasas de interés para financiar la compra de vivienda se han
incrementado de manera rapida desde los Gltimos meses de 2021, debido al cambio de direccion de
la politica monetaria por parte del Banco Central. Consecuentemente, el costo de financiar la
adquisicion de vivienda ha alcanzado en 2022 los niveles mas elevados de la Ultima década, a lo que
se suma la significativa reduccion de los plazos de este tipo de préstamos, de 30 a 20 anos.
Adicionalmente, las condiciones de oferta de crédito han continuado siendo restrictivas durante el
cuarto trimestre del presente ano, tanto en el segmento hipotecario como en el de consumo, situacion

que se mantendra en el mediano plazo considerando la evolucién futura del empleo y los ingresos.

El mercado de trabajo sufri6 de manera mas rotunda los efectos de la paralisis econdémica de las
cuarentenas, con una intensa destruccion de empleo, que alcanzé a casi 2 millones de puestos de
trabajo desde que comenz6 la crisis sanitaria, y de los que se han ido recuperando progresivamente
1,8 millones. De esta manera, la tasa de desempleo evidencia todavia en noviembre cierto deterioro

(7,9%), debido a una creacién de empleo casi nula desde que comenzd el ano.

Con respecto a la confianza de consumidores y empresarios, los resultados de los Ultimos meses
muestran un significativo ajuste a la baja debido a la elevada incertidumbre y la persistente inflacion.
Respecto del indice IMCE-Icare, los empresarios han tendido a mostrarse mas pesimistas desde la
Gltima parte de 2021, en un escenario de elevados costos de insumos, escasez de mano de obra y
dificultades para encontrar financiamiento. Por otra parte, los consumidores se mantienen en zona de

pesimismo, con un significativo ajuste de los componentes mediano y largo plazo.

En resumen, la coyuntura econémica actual confirma un escenario muy restrictivo para la actividad
del sector inmobiliario, toda vez que las decisiones de inversion se estan retrasando a la espera de
condiciones mas favorables tanto para el desarrollo de nuevos proyectos como para la compra de

vivienda.
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B. Resultados del cuarto trimestre de 2022

La venta de viviendas registré durante el cuarto trimestre un descenso de 8% respecto del ano
previo, con un ritmo de comercializacion significativamente mas lento desde el Gltimo cuarto de 2021
e inferior a sus respectivos promedios histéricos. Se trata de la quinta tasa de variacion anual negativa
consecutiva desde la primera oleada pandémica en 2020, de tal manera que los promedios moéviles
de mediano plazo confirman un ciclo recesivo en la evolucion sectorial durante 2022. Segln tipo de
vivienda, la venta de departamentos mostré un minimo avance de 2% en su comercializacion, mientras

que la venta de casas exhibié nuevamente un significativo rezago de 40%.

La oferta de viviendas, por su parte, exhibié su quinta alza anual consecutiva (7%), tras cierto
ajuste a la baja entre 2018 y 2020. La disponibilidad de viviendas sigue aumentando en el margen,
en parte debido a la débil demanda observada en los Gltimos seis meses, y a pesar de un ingreso de
proyectos nuevos que ha estado muy lento todo el ano. Asi, entre octubre y diciembre la oferta de

viviendas supero6 las 110.000 unidades disponibles, su mayor nivel desde que se tiene registro.

La velocidad de ventas, por su parte, aumenté en términos anuales (16%), repitiendo registros
propios de periodos criticos para el sector. De esta manera, los meses necesarios para agotar la oferta

alcanzaron a 31, ubicandose nuevamente por sobre su rango de equilibrio (entre 14 y 19 meses).

OFERTA VENTAS
16%
-8%
CUARTO TRIMESTRE 2022
Periodo Oferta Ventas Meses*
Octubre-Diciembre 2021  103.027 11.696 26,4
» Departamentos 93.337 9.079 30,8
» Casas 9.691 2.617 11,1
Octubre-Diciembre 2022 110.681 10.806 30,7
* Departamentos 100.970 9.247 32,8
» Casas 9.711 1.559 18,7

* Meses necesarios para agotar la oferta actual
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1. Unidades vendidas

Los resultados de diciembre siguen evidenciando un ciclo regresivo en la demanda por vivienda,
tras la rapida recuperacion observada entre los Gltimos meses de 2020y 2021. En efecto, la demanda
contenida durante la crisis sanitaria y la liquidez derivada de los retiros de fondos de pensiones fueron
factores impulsores de la demanda en dicho periodo. Estas condiciones favorables comenzaron a
revertirse en la Ultima parte de 2021, con un severo ajuste de las condiciones financieras que ha

provocado cifras de venta en minimos histéricos y similares a las de otros anos criticos para el sector.

Segln tipo de vivienda, la comercializaciéon de departamentos anot6 un avance de solo 2%
respecto del mismo periodo de 2021. De esta manera se mantiene un ritmo de ventas todavia
reducido en comparacion con anos anteriores. En el mercado de casas las ventas mostraron un rezago
de 40% en términos anuales. En este caso se estan registrando durante este ano las cifras de ventas
mas reducidas de la Ultima década, con una comercializacion incluso mas deteriorada que durante
los peores meses de la pandemia en 2020. En concreto, en el acumulado enero-diciembre de 2022,

las cifras de venta han regjstrado rezados de 26% para departamentos y 46% para casas.

Con todo ello, se esperan niveles de venta de viviendas todavia reducidos durante 2023,
considerando que las condiciones financieras no van a mejorar sustancialmente en el mediano plazo,
a lo que se suma la elevada incertidumbre que siguen generando determinados factores politicos y
econdmicos. De esta manera, proyectamos una lenta recuperacion en la demanda por vivienda en los

préximos dos anos, manteniendo cifras de ventas inferiores a sus respectivos promedios historicos.

Ventas trimestrales de viviendas
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El valor de ventas registré una disminucion de 17% en el cuarto trimestre del afio en curso. Esta
variacion fue inferior a la observada en cantidad vendida, por lo que el efecto precio fue nuevamente
negativo (-10%), tras varias alzas significativas en 2020 y 2021. De esta manera, la vivienda promedio
comercializada alcanzé un valor de 3.729 UF en el transcurso del cuarto trimestre. Por tipo de vivienda,
el mercado de departamentos presentd un descenso de 4% en su monto transado, mientras que en
casas se aprecid un rezago de 48%. En ambos casos con efectos precio negativos: -6% para
departamentos (3.592 UF) y -13% para casas (4.539 UF).

VENTAS EN MILLONES DE UF
Periodo Deptos. Casas
Octubre-Diciembre 2021 34,7 13,7

Octubre-Diciembre 2022 33,2 7,1
Variacion anual

El valor de las ventas de viviendas alcanz6 a 40 millones de UF durante el cuarto trimestre del
ano, nuevamente una de las cifras de negocio mas reducidas desde los peores meses de pandemia y
con un significativo rezago respecto de sus respectivos promedios historicos. Esto se debid
principalmente a la desaceleracion de la demanda tanto por departamentos como por casas, que vino

acompanada por reducciones de los precios promedio de las viviendas conforme avanzé el aino.

Considerando la evolucion esperada para la comercializacion de viviendas nuevas, proyectamos
que los montos transados seguiran exhibiendo una debilidad similar lo que resta del ano, con una
modesta recuperacion en 2023. Ello a pesar de las presiones alcistas que todavia existen sobre los

precios de las viviendas.

Valor de ventas trimestrales de viviendas (Millones de UF)
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2. Oferta y meses para agotar oferta

Durante el cuarto trimestre la oferta de viviendas aumenté 7,4% respecto del ano anterior. Ello
estuvo motivado por el mayor nivel de unidades disponibles de departamentos (8,2%), junto con una
disponibilidad de casas estabilizada de niveles bajos (0,2%). De esta forma, las viviendas nuevas

disponibles se ubicaron en 110.681 unidades. De éstas, 91% son departamentos y 9% casas.

La oferta disponible de departamentos se ubica actualmente en su mayor nivel de la dltima
década, superando las 100.000 unidades en venta. Ello debido a una evolucion mas lenta por el lado
de la demanda y a un ingreso de oferta nueva que ha sido suficiente para compensar las unidades
promesadas. La disponibilidad de casas, por otra parte, ha tenido un ajuste tendencial a la baja desde
2019; como consecuencia, en los Gltimos nueve trimestres esta exhibiendo sus niveles de oferta mas
reducidos de la Gltima década. La menor disponibilidad de casas desde la Gltima parte de 2020 tiene
que ver con el creciente interés por adquirir casas tras los confinamientos, en una coyuntura en la que

se ha hecho cada vez mas dificil construir proyectos en extension.

Oferta de viviendas y meses para agotar oferta
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La velocidad de venta alcanz6 a 30,7 meses para agotar la oferta durante el cuarto trimestre. En
el mercado de departamentos esta cifra se situ6 en 32,8 meses, mientras que en el mercado de casas

la velocidad de venta fue de 18,7 meses.

En ambos casos se estan alcanzando los peores registros de velocidad de ventas de la Gltima

década, salvando el episodio excepcional de la pandemia en el segundo trimestre de 2020.
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Desagregando la oferta de departamentos por precio, se observa que mas de dos tercios se
concentra en tramos intermedios (2.000 a 4.000 UF). Destaca un mayor peso relativo de unidades en
estos segmentos intermedios, en detrimento de departamentos mas econémicos de los que apenas

se encuentra oferta disponible.

Oferta de departamentos (Por tramo de precio en UF)
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Segln superficie, mas de la mitad de la oferta corresponde a superficies inferiores a 50 m2, con
un aumento significativo en la disponibilidad de metrajes de 30 a 40 m2. Por el contrario, segmentos

de mayor superficie (mas de 70 m2) han ido perdiendo importancia en la oferta de departamentos.

Oferta de departamentos (Por tramo de superficie en m?)
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De acuerdo al estado de obra, gran parte de los departamentos ofertados (63%) se encuentran en
etapa de construccion. Destaca una reducida disponibilidad de productos terminados, debido a una
fuerte demanda por estos desde 2021 aprovechando mejores condiciones de liquidez. La oferta de

producto en blanco, por otra parte, se mantiene elevada debido al ingreso de oferta nueva.

Oferta de departamentos (Por estado de obra)
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En el mercado de casas se observa que solo un tercio de la oferta esta concentrada en segmentos
intermedios (2.000 a 4.000 UF), significativamente inferior al promedio del Gltimo ano. Destaca una
mayor participacion de unidades de mayor valor (mas de 4.000 UF), que actualmente acaparan 61%
de las casas en oferta.

Oferta de casas (Por tramo de precio en UF)

@ 35 - - 30 o
B Oferta disponible @ k3]
.g © Meses para agotar oferta =
2 30 — ®
S , &
(%2}
g5 @22 | B
s 20
[}
[}
I = [}
2,0 =
15
1,5 | | [
@ 10
1,0 ] | | [
0,5 | | | — °
)
0,0

/o'\
Menbsﬁ’.OOO 1.000a1.500 1.500a2.000 2.000a3.000 3.000a4.000 4.000a6.000 Mas6.000

Informe Nacional Inmobiliario Octubre-Diciembre 2022 9



( h ( INFORME NACIONAL INMOBILIARIO

CAMARA CHILENA DE LA CONSTRUCCION GERENCIA DE ESTUDIOS Y POLITICAS PUBLICAS CCHC

Por tramos de superficie, se observa que gran parte de la oferta corresponde a superficies
inferiores a 90 m2, siendo el segmento “70 a 90 m2” el Unico que aumentd su participacion en la
oferta. Tramos superiores (mas de 90 m2) pierden peso relativo en comparacion con el ano anterior,

acaparando solo 16% de la oferta disponible de casas.

Oferta de casas (Por tramo de superficie en m?)
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Seglin estado de obra, se observa que gran parte de la oferta corresponde a fechas de entrega de
largo plazo (mas de un ano), siendo el producto en verde el que mas rapido aumenta su peso relativo
en la oferta de casas. La disponibilidad de casas con fecha de entrega inmediata se ha reducido

progresivamente, debido al creciente interés por este producto desde la Gltima parte de 2020.

Oferta de casas (Por estado de obra)
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3. Precios

En el trimestre octubre-diciembre el precio de venta de los departamentos alcanzé a 69,1 UF por
metro cuadrado, lo cual implica un alza anual de 5,7%. Para las casas, el precio de venta se redujo
7,6% en el Ultimo ano, alcanzando a 53,8 UF/m2. En ambos casos los precios de venta se estan
estabilizando tras haber alcanzado récords histéricos al inicio del ano, debido a las presiones alcistas

por el lado de los costos sectoriales, y a pesar de atravesar un ciclo de débil demanda.

PRECIOS UF/M? DE VENTA
Periodo Deptos. Casas
Octubre-Diciembre 2021 65,4 58,2
Octubre-Diciembre 2022 69,1 53,8
Variacion anual

Para los departamentos, el valor promedio en UF se mantiene en niveles altos habiendo alcanzado
un méaximo histérico durante este aifo, promediando 3.609 UF entre octubre y diciembre. Por su parte,
el precio medido como UF/m2 frend su tendencia alcista en el Gltimo cuarto del ano, tras nueve

trimestres consecutivos de alza, aunque todavia se ubica cercano a su maximo histérico.

El precio de los departamentos exhibidé una tendencia alcista entre 2017 y 2019, en un escenatrio
de fuerte demanda y oferta creciente. Esta evolucién se vio truncada desde la Gltima parte de 2019y
hasta la segunda mitad de 2020, debido a la sucesion de crisis que afectaron la actividad normal del
sector inmobiliario. En los UGltimos dos afnos, la liquidez de los retiros y el atractivo de la compra para
arriendo fueron factores impulsores de los precios, en un contexto de problemas logisticos que han

encarecido de manera significativa los principales insumos de la edificacion.

Precio de venta de departamentos
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El precio de las casas ha seguido una evoluciéon analoga, con un significativo encarecimiento
desde la Gltima parte de 2020. Actualmente, el precio de las casas viene ajustandose a la baja,
alcanzando a 54 UF/m2 en el Ultimo cuarto del ano, en linea con la continua reduccién del valor
promedio en UF durante 2022. En este caso, el escenario de los Ultimos dos anos se ha caracterizado
por una fuerte demanda tras el fin de las primeras cuarentenas, lo que ha ido en paralelo con un
rapido agotamiento de la oferta disponible. Esta coyuntura, unida a los diversos eventos que estan

afectando al costo de construccion, ha provocado tensiones alcistas sobre el precio de las casas.

Precio de venta de casas
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4. Distribucion de ventas segin valor

La venta de departamentos registré avances en segmentos de valor intermedio: “2.000 a 3.000
UF” (7%) y “3.000 a 4.000 UF” (25%). El resto de tramos exhibieron menor nivel de comercializacion,
con significativas contracciones respecto del ano anterior en los de menor valor: “1.000 a 1.500 UF”
(-61%) y “1.500 a 2.000 UF” (-30%). En la composicién de la demanda por departamentos ha ganado
terreno el producto de valor intermedio, especialmente de 3.000 a 4.000 UF, mientras que las

unidades entre 2.000 y 3.000 UF siguen siendo las mas demandadas.

En el mercado de casas las contracciones mas relevantes se dieron entre segmentos que habian
sido los de mayor venta en 2021: “3.000 a 4.000 UF” (-56%), “4.000 a 6.000 UF” (-40%) y “Mas de
6.000 UF” (-57%). En este caso, la composicion de la demanda por casas ha tendido a concentrarse
en unidades algo mas econdmicas (1.000 a 3.000 UF) de lo que fue habitual el aifio previo (mas de
4.000 UF).
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Venta de departamentos (Por tramos de precio en UF) Venta de casas (Por tramos de precio en UF)
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5. Distribucion de ventas segun tamaio

Segln superficie, en departamentos Unicamente los tramos de menor metraje exhiben avances
en sus ventas en comparacion con un ano atras: “Menos de 30 m2” (96%) y “30 a 40 m2” (28%). En
la composicion de la demanda por departamentos, el producto de metraje intermedio (50 a 70 m2)

sigue siendo el mas demandado, seguido de cerca por el tramo “30 a 40 m2”.

En el mercado de casas la contraccién de ventas ha sido mas significativa en tramos de mayores
superficies: “90 a 120 m2” (-51%), “120 a 140 m2” y “Mas de 140 m?2” (-62%). En el Gltimo ano la

composicion de la demanda se ha ido sesgando hacia menores metrajes (hasta 90 m2).

Venta de departamentos (Por tramos de superficie en m2) Venta de casas (Por tramos de superficie en m2)
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6. Distribucion de ventas segin estado de obra

La demanda por departamentos exhibe una distribucion de estados de obra sesgada hacia
entregas de corto y mediano plazo, en comparacion con el ano previo. Es asi como 59% de las
unidades vendidas estaban en verde y 29% terminadas, mientras que solo 12% de demanda fue
producto en blanco. Las entregas de largo plazo han sido las mas afectadas por la caida de la demanda
durante 2022, en parte debido a un diferencial de precios muy relevante respecto de las entregas de

corto plazo.

En el mercado de casas la venta en blanco también ha perdido peso relativo en la composicion de
la demanda, tras el peak alcanzado en 2021. En comparacion con un ano atras, se esta evidenciando
un mayor interés por comprar productos en verde (56% de la demanda en el cuarto trimestre) y un

fuerte rezago en las ventas de entrega inmediata (11% de la demanda).

Venta de departamentos (Por estado de obra) Venta de casas (Por estado de obra)
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C. Anexo: Definiciones de precio y superficie
Todos los resultados mostrados en este Informe se ajustan a las siguientes definiciones:

- Precio en UF: Corresponde al precio de venta firmado en la promesa de compraventa (en el
caso de ventas) o al precio lista (en el caso de oferta), sin incluir el valor de estacionamientos

ni bodegas.

- Superficie en m2; La medida de superficie utilizada en este Informe corresponde a la superficie
atil tal como la define la OGUC (Ordenanza General de Urbanismo y Construccion), es decir, la
totalidad de la superficie interior techada mas la mitad de la superficie abierta. A efectos
practicos, se considera que todas las logias son espacios techados (por tanto, su superficie
cuenta al 100%) y que todas las terrazas son espacios abiertos (aportando con 50% de su
superficie). Para casas, dado que no se consideran logias ni terrazas, la superficie Util

corresponde con la superficie interior construida.

- Precio UF/m2: Corresponde a la divisiobn entre el precio de venta en UF (sin contar
estacionamientos ni bodegas) y la superficie en m2 (tal como se definidé anteriormente, total

de superficie cerrada mas mitad de superficie abierta).
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