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A. Fundamentos del sector

La crisis sanitaria que afecta al pais desde marate 2020 ha tenido un profundo impacto sobre
la actividad econdmica y el empleo. Las medidas de cuarentena impuestas desdeomienzo de la
pandemia provocaronuna paralisis transversal a todos los sectores productivos, estimulando una
masivadestruccién de emplea en un breve periodo de tiempoEl dafio causadgor la pandemiaha
tenido un impacto estructural sobre el sistema productivo, cuyas consecuencias se extenderan
durante afos. De esta manera, seonfirmo6 una caida de la actividad econémicade 5,8% en 2020,

mientras quese esperacierta recuperacionpara 2021 y estancamiento en los dos afios posteriores

Por el lado financiero, las tasas de interés para financiar la compra de vivienda se han
incrementado de manera rapidalesde agostq a raiz del cambio de déeccion de la politica monetaria
por parte del Banco CentralConsecuentemente,el costo de financiar la adquisicién de vivienda
alcanzara en los meses venideros losivelesmas elevados de la Gltima década, a lo que se suma la
significativa reduccion deds plazos de este tipo de préstamos, de 30 a 20 afioAdicionalmente, las
condiciones de oferta de crédittvan sido mas restrictivas durantel cuarto trimestre del afioen cursq
tanto en el segmento hiptecario como en el de consumo, situacion que se mamdra en el mediano

plazo considerando la evolucion futura del empleo y los ingresos.

El mercado de trabajcha sufrido de maneramas rotundalos efectos de la paralisis econémica
impuesta porlas cuarentenas con unaintensa destruccién de empleo, qualcanzé a casi 2millones
de puestos de trabajo desde que comenzé la crisis sanitayiga de los que apenas se han recuperado
1,5 millones. De esta manera, 4 tasa de desemplecalcanz6en noviembre su mejor registro desde

que comenzob la pandemid7,5%),debido a la creacion de empleo por cinco meses consecutivos.

Con respecto a la confianza de consumidores y empresarit®s los malosresultados de 2020,
se evidenciocierta mejoria desde que comenzoé el presente afiblo obstante, los resultados ddos
altimos meses muestran un significativo ajuste a la baja producto de la incertidumbre acerca de
diversos factores como el ciclo electoral, I&onvencion Constituyente y nuevas oleadas pandémsca
de las ultimas semanasRespecto dé indice IMCHcare, los empresaios semostraronmas optimistas
desde la ultima parte de 202Q pero han ajustado rapidamente sus expectativas en el Gltimo trimestre
de 2021.

En resumen, la crisis sanitaria que afecta al pais desde mardel afio pasadq unida a la crisis
social que comenzé a manifestarse eB019, han tenidoun elevado costo para la economia nacional.
Para el sector Construccion y el rubro Inmobiliario el impacto de las medidas de cuarentbassido
profundo, pues afectdal inicio y desarrollo deobras, asi como a la comercializacion y entrega de
viviendas.No obstante, la liquidez disponible por los tres retiros de fondos de pensiones y la creciente

preferencia por adquirir casas han servido para mantener un fuerte nivel de demanda en 2021.
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B. Resultados dediciembre 2021

La venta de viviendas registr6 ediciembre un descensode 40,3%respecto del afio previpcon
un ritmo de comercializaciérsignificativamentemas lento aldel afio en curso e inferioral promedio
de otros afios positivos para el sectorSe tratade laterceratasa de variacion anuahegativadesdela
primera oleada pandémicade tal manera que los promedios méviles de mediano plazonfirmanun
punto de inflexiénen el ciclo sectorial Segun tipo de wienda,la venta dedepartamentos mostréuna
contracciénde 39% en su comercializacion, mientras qula venta de casas exhibié un rezagode
43,7%. En el margenla serie desestacionalizada mostran retroceso de 25,6% respecto del mes

anterior, con un ritmo de ventas mas lento que allel primer semestre

La oferta de viviendas, por su partexhibi6é sudecimonovenaalza anualconsecutiva(14,9%), tras
una significativa tendencia decreciente iniciada en 2018. En el margda oferta disminuy6 0,2%
respecto del mes anteriorSe confirmaasila tendencia alcistaen la evolucion dda oferta inmobiliaria
residencial, tras haber acumulado més de dos afios con cifras negativas Asi, endiciembre la oferta
de viviendasfue de 59.353 unidades uno de susmayoresniveles desde que se tiene registro

La velocidad de ventas, por su partgumentdtanto en términos anuaés (92,4%)como respecto
del mes anterior 34,1%). De esta manera, los meses necesarios para agotar la oferta alcanzaron a

40, ubicandosenuevamentepor sobresu rangode equilibrio(entre 14,3 y 19,7 meses).

OFERTA VENTAS

DICIEMBRE 2021

Periodo Oferta Ventas Meses*
Diciembre 2020 51.652 2.485 20,8
Diciembre 2021 59.353 1.484 40,0

Mercado Oferta Ventas Meses*

Departamentos 54.702 1.099 49,8
Casas 4.651 385 12,1
Total 59.353 1.484 40,0
* Meses necesarios para agotar la oferta actual
Fuente CChC
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1. Unidades vendidas

Los resultados dediciembre evidencian un punto de inflexiéon en la demanda por vivienda, tras la
rapida recuperaciénobservada desdeos ultimos meses de2020 precedida porun primer semestre
con cifras histéricamente bajas. En efectdas crisis socialy sanitaria tuvieron un profundo impacto
sobre el rubro inmobiliario, habiendo acumulado las peores cifras desde la crisis asiatilesl998. La
demanda contenida durante epeakde la crisis sanitariay la liquidez derivada de los retiros dimndos
de pensiones han sido factags impulsores de la demandaEstas condiciones favorables comenzaron
a revertirse desde agosto pasadacon un severaajuste de las condiciones financieras.

Segun tipo de vivienda, la comercializacién de departamentos anaiddescensode 39%respecto
de 2020. En el mercado de casatas ventas mostraronun rezagode 43,7% en términos anuales. En
departamentos, la cifra de venta de diciembre es la mas reducida desde 20@&, mientras que la

comercializacion de casas euliciembre sigue siendoinferior a su promedio histérico.

Ventas mensuales de viviendas en el Gran Santiago
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Ventas mensuales de departamentos en el Gran Santiago Ventas mensuales de casas en el Gran Santiago
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La serie de ventas mensuales desestacionalizada muestraievamenteun ritmo de ventasmas
lento tras la estabilidad del primer semestreademas con rezago respecto dafios anteriores H
mercado de departamentogxhibeigualmenterezagorespecto de los afios precedentesmientrasque
en casasel ritmo de comercializaciértambién ha tendido a serinferior al de afios previos Todo ello

es una evidente sefial del agotamiento del actual ciclo expansivo de la demanda por vivienda.

De acuerdo a nuestras estimaciones, el nivel de ventas fluctuaen el rango2.000 a 2.200
unidades mensualesen 2022, de tal manera que la cifra de ventadel proximo afioexhibiraun nivel

propio de afios criticos para el sector.

Ventas mensuales de viviendas en el Gran Santiago (Serie desestacionalizada)
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Ventas mensuales de departamentos en el Gran Santiago (Serie desestacionalizada) Ventas mensuales de casas en el Gran Santiago (Serie desestacionalizada)
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Por su parte, & venta de viviendas acumulada aiciembre registraun avancede 30,9% respecto
de 2020 yun rezago de4,4% en comparacion con su promedio histérico. De esta maneeaafio 2021
exhibiéun nivel de ventadevemente inferioral de afios anteriores a Igpandemia.

Venta de viviendas en el Gran Santiago (Acumulado a diciembre)
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Por tipo de vivienda, la venta de departamentass 42,1% superiora su simil de2020 y se ubica
6% porsobre su promedio desde 2004. Por su parte, la coercializacion de casas presentaentas
3,1% superioresal afio previq pero28%por debajo de supromedio historico.

Venta de departamentos en el Gran Santiago (Acumulado a diciembre) Venta de casas en el Gran Santiago (Acumulado a diciembre)
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El valor de las ventas registré una disminuciéanual de 44% endiciembre. Esta variacion fue
inferior a la observada en cantidad vendidagor lo que el efecto preciofue negativo(-6,1%)por primera
vez en el afo Por tipo de vivienda, el mercado de departamentos present descensode 41,2%,

mientras queen casasse aprecié unrezagode 49,2% Los efectos precio fueron negativosen ambos

casos:-3,7%para departamentos y6,1% paracasas.

VENTAS EN MILLONES DE UF
Periodo Deptos. Casas

Diciembre 2020 7,56 3,97
Diciembre 2021 4,44 2,02
Variacion anual -41,2% -49,2% -44.0%

Fuente CChC

El valor de las ventaslcanz6a mas de6 millones de UF erdiciembre, siendola cifra de negocio
mas reducida desde los peores meses de pandemyecon fuerte rezago respecto déos registros de
la primera mitad del afio en cursoEsto se debida la desaceleraciénde la demandatanto por

departamentoscomo por casasa lo que se unenefectos precio negativosen ambos mercados
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