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Resena

Las condiciones financieras mas estrechas y la elevada incertidumbre politico—legislativo siguen
siendo los principales factores que afectan el desarrollo de los proyectos de inversién. Asi también,
se mantienen los problemas asociados con la disponibilidad de materiales, y el alza de costos en
insumos y salarios. Esto se ve reflejado en la confianza empresarial, que ha continuado con una
tendencia decreciente, y en un mercado laboral que ha perdido dinamismo, con una baja creacién
de empleo (Ver Recuadro 1).

En este contexto, se mantiene plenamente vigente el escenario recesivo augurado para la inversion
sectorial en 2022, coherente con el mayor debilitamiento de sus fundamentos. Sin perjuicio de lo
anterior, el escenario base considera una caida menor para la inversion de este afo (-4% anual)
respecto del escenario base de proyecciéon con informacién a junio pasado (-4,6% anual). Esta
revision se debe al efecto puntual de la reactivacidn de obras especificas de ingenieria (Quebrada
Blanca Fase Dos y Rajo Inca) y el ingreso de algunas iniciativas de inversién en mineria, energia y
telecomunicaciones durante el segundo trimestre de 2022. En tanto, para 2023 la caida de la
inversidn sectorial seria mas pronunciada (-5,3% anual) en relacidn con lo previsto en el Informe
MACh 61 (-2%), debido, en gran parte, a los recientes desplazamientos de cronogramas de inversion,
segln las estadisticas de la CBC al segundo trimestre del presente afio. A esto, se suma el efecto
algo mas persistente de una politica monetaria contractiva y la disminucién de la actividad
econdmica —en respuesta a los desequilibrios internos y externos acumulados durante 2021. En
2024 se proyecta que la inversion crezca 1% anual, en linea con una economia convergiendo a su
nivel potencial, una politica monetaria menos restrictiva y la consolidacion del gasto fiscal de
acuerdo a lo publicado en el Informe de Finanzas Publicas del segundo trimestre.

Entre los riesgos, destaca la preocupacién en torno a la inflacidn. Si la inflacién se torna mas
persistente que lo previsto por el mercado, la politica monetaria adoptard una postura mas
restrictiva que la contemplada en el presente Informe. Un mayor retiro del estimulo monetaria
acentuaria el alza de las tasas de interés para financiar desarrollos inmobiliarios y otras obras,
exacerbando el costo final de los proyectos. A esto se suma el riesgo de que los bancos se tornen
mas cautelosos y eleven sus niveles de exigencia en cuanto al nivel de preventas para financiar los
proyectos inmobiliarios. Ello se traduciria en una mayor caida de la inversién en 2023 y un menor
crecimiento en 2024 respecto del escenario central. Otro factor de riesgo es el efecto contagio ante
eventos o perturbaciones externas que afecten la cadena de suministros y exacerben el alza de los
precios de materiales. A nivel local, esto podria significar un sustancial aumento de las declaraciones
de quiebras de empresas inmobiliarias y constructoras.



1. Insumos y Mercado Laboral

Mercado de materiales

Los datos de Cuentas Nacionales del Banco Central muestran que durante el segundo trimestre del
afio la inversion de maquinaria y equipos continta perdiendo dinamismo (11,5%), a la vez que
construcciéon y otras obras registré un menor desempefio durante el periodo (4,7%), explicado por
un deterioro de las expectativas sectoriales, altos niveles de incertidumbre, condiciones de crédito
m4s restrictivas y altas tasas de interés.

En tanto, las ventas de materiales de construccion (medidas a través del INE) contindan registrando
contracciones en su evolucién, a la vez que el Informe de Percepciones de Negocios del Banco
Central® reitera un escenario de menor actividad, bajo un contexto de una desaceleracién de la
demanday la ausencia de nuevos proyectos de inversion. En inversidn, se prevé un débil desempeno
en lo que resta del afio y durante 2023, debido a un mayor pesimismo de las empresas (medido a
través del IMCE sectorial), la estrechez de las condiciones financieras y un nivel de incertidumbre
gue desciende lentamente.

De esta manera, se anticipa un desempefio menos dindmico de la inversion y una contraccion de la
formacidn bruta de capital fijo para este ano de 3,3%. En linea con esto, el Informe de Percepcién
de Negocios (IPN) de agosto sefiala que continda la incertidumbre politica—legislativa, a la vez que
se ha hecho mas latente la preocupacién por una posible recesién econémica, siendo uno de los
principales factores disuasivos para concretar inversiones. Es mas, las inversiones en curso estdn
orientadas principalmente a la continuidad operacional de los negocios, renovar maquinaria, reducir
costos y hacer mas eficientes los procesos.

Por su parte, los indicadores de precios de materiales de construccion contintan al alza, explicado
por el alza global de las tarifas de transporte de contenedores (problemas logisticos), y por la
disponibilidad de insumos y materias primas, lo que continta generando presiones sobre los costos.

De esta manera, con la tendencia al alza en el precio de los materiales de construccidn, uno de los
principales riesgos sigue siendo el plazo comprometido en el inicio de obras, escenario que podria
justificar la decision de las empresas del sector de postergar o no iniciar obras en el corto plazo. Esto
se podria traducir en nuevas y mas prolongadas contracciones del mercado de insumos, situacion
pone en riesgo el crecimiento y la inversién esperada para este afio.

Con relacion a los costos locales que enfrentan los productores del sector, el indice de precios al
productor (IPP) de actividades especializadas de la construccién exhibe un alza anual de 16,3% en
julio de este afio, por sobre sus patrones de comportamiento histérico, pero por debajo del registro
del segundo trimestre de este afio. Con todo, la tasa de crecimiento anual del indice se mantiene
sobre el crecimiento anual del IPC para el mismo periodo.

LInforme de Politica Monetaria (IPoM) septiembre 2022, Banco Central de Chile.
2 Informe de Percepcion de Negocios (IPN) agosto 2022, Banco Central de Chile.



Esta alza de precios de materiales para la construccién se sigue desarrollando en un contexto donde
se mantienen los problemas logisticos de produccién y el aumento en los costos de transporte de
importaciones de insumos intermedios —lo que ha limitado la capacidad de oferta de materiales e
insumos a nivel local. Como resultado, se sigue observando una caida de inventarios o existencias,
coherente con los niveles observados de los indices de precios al productor de actividades en obras
de edificacidon y obras civiles. Estos, si bien anotan un retroceso respecto del peak alcanzado a fines
de 2021, se mantienen sobre sus niveles promedio.

indice de precios al productor (IPP): sector construccion
(variacién anual, en %)
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Fuente: CChC en base a estadisticas del INE.

Asimismo, los indicadores de costos de edificacion habitacional en extension (ICE) y en altura (ICEA),
ambos elaborados por la CChC, presentan una trayectoria similar al IPP. Concretamente, el ICE de
casas crecid 6,7% a inicios del tercer trimestre de 2022 —bajo el registro del trimestre previo—, a la
vez que los costos asociados a la construccién de departamentos (ICEA) aumentaron 14,3% anual
en igual periodo. De esta manera, la menor oferta (produccién) y el aumento de la demanda de
insumos para la construccién continda generando un incremento en la dindamica de los precios de
materiales, aunque con una intensidad menor respecto de lo observado en los trimestres previos.



Costo de edificacion en extension y altura e IPP de la construccion
(variacién anual, en %)
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Mercado Laboral3

A nivel nacional los ocupados contintan registrando un repunte durante el segundo trimestre de
2022 (9,7%), y en lo mas reciente siguen evidenciando una aceleraciéon en su evolucion (8,6% anual).
Esto se tradujo en la creacién de 701 mil de puestos de trabajo en doce meses, incidido
principalmente por el dinamismo de trabajadores por cuenta propia —quienes han alcanzado niveles
cercanos a lo observados a inicios de 2020. Si bien el mercado laboral sigue recuperandose de los
efectos de la crisis sanitaria, y se espera que continle al alza, la oferta laboral continda contenida.

En particular, el Informe de Percepcion de Negocios del Banco Central sefiala que las dificultades en

la contratacién de trabajadores persisten, a lo que se suma un bajo nivel de actividad —explicado en
parte por el escaso inicio de nuevos proyectos en el sector. Respecto de los costos laborales, los

reajustes de remuneraciones en promedio se ubican por debajo del IPC, lo que ha generado un alza
de las presiones salariales.

3 Como parte del proceso de fortalecimiento de la Encuesta Nacional de Empleo (ENE), desde enero de 2020 el Instituto

Nacional de Estadisticas (INE) incluye la aplicacion de un nuevo método de calibracidn de los factores de expansion segun
las proyecciones de poblacion en base al Censo 2017.



Evolucion Empleo por Categoria Ocupacional
(variacién anual, en %)
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Fuente: CChC en base a estadisticas del INE.

Se sigue observando una tasa de desempleo moderada en julio de este afio (7,9%), registrando un
retroceso de 1,0 puntos porcentuales (pp.) en términos anuales. No obstante, si se consideran los
inactivos que buscarian trabajo sin pandemia (fuerza de trabajo potencial), se estima que la tasa de
desempleo podria alcanzar niveles de hasta 15,8%*.

Este resultado también se ha visto impulsado por el crecimiento del nivel de ocupados informales
en el mercado laboral, aunque con una tendencia menor respecto de lo observado durante los
ultimos 14 meses. En lo mas reciente los empleos formales anotaron un crecimiento anual de 9,0%,
mientras que los ocupados informales®, que representan cerca de un tercio del total de ocupados
en el mercado laboral, avanzaron 7,6% en igual periodo. Pese al mayor dinamismo observado, se
estima una lenta recuperacion del empleo, relacionado con un menor crecimiento en el margen, y
con la caida en el nivel de actividad —medido a través del IMACEC.

4 “Encuesta de Ocupacidn y Desocupacion en el Gran Santiago”, junio 2022. Centro de Microdatos, Universidad de Chile.
5 Se considera a trabajadores con ocupacién informal aquellos dependientes que no cuentan con cotizaciones de salud y
previsidn social por concepto de su vinculo laboral con un empleador. Para el caso de los empleadores y trabajadores por
cuenta propia, se estima que poseen una ocupacién informal si la empresa, negocio o actividad que desarrollan pertenece
al sector informal. Es decir, todas aquellas unidades econémicas de mercado que no cuentan con registro en el Servicio
de Impuestos Internos (Sll) ni tampoco pueden ser clasificadas como cuasi-sociedades.



Evolucién Ocupados Formales e Informales
(variacién anual, miles de personas)
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Fuente: CChC en base a estadisticas del INE.

Pese a la incertidumbre que persiste sobre las condiciones del mercado laboral, se estima que el
nivel de empleos asalariados continuard repuntando, alcanzando niveles prepandemia —impulsado,
en parte, por el Subsidio al Empleo®y el IFE Laboral’. No obstante, no se descarta que la creacién de
empleo continte a una velocidad mas lenta que lo observado en los meses previos —en un escenario
de menores salarios reales y donde los proyectos de inversidn estan a la espera de definiciones mas
concretas en el plano politico—legislativo®. Es mds, parte importante de los proyectos en curso o en
carpeta apuntan a la renovacidon de maquinaria, apreciandose la ausencia de nuevas iniciativas de
inversion o su postergacion, con trabajos que se limitan a mantenciones y/o reparaciones necesarias
para la continuidad operacional y la automatizacidn de procesos.

Asi también, se siguen observando resultados pesimistas en las perspectivas empresariales en torno
a la evolucion futura del empleo. En particular, en comparacidn con el Informe anterior, se observa
un retroceso en los indicadores de confianza relacionados con el mercado laboral de Comercio,
Construccion e Industria, ubicandose bajo el umbral neutral. Mineria, en cambio, mantiene un alto
dinamismo.

6 Beneficio que incentiva el regreso de trabajadores con contrato suspendido, y/o la contratacién de nuevas personas en
las empresas, financiando parte de sus remuneraciones.

7Subsidio que se entregard directamente a los trabajadores que tengan un nuevo contrato de trabajo formal, y que mejora
los beneficios entregados por el Subsidio al Nuevo Empleo. Este beneficio se extiende hasta marzo 2022.

8 Como menciona el Banco Central en su Informe de Percepcion de Negocios (agosto 2022), los encuestados anticipan un
escenario de mayor desaceleracion de la economia. Se ha hecho mas latente la preocupacion por una posible recesidn
econdmica, a nivel local e internacional, a la vez que continda la incertidumbre politica—legislativa. Si bien se mantiene
una persistencia sobre las presiones de costos y la disponibilidad de insumos e inventarios, éstas comienza a aliviarse
levemente respecto del trimestre anterior.



Expectativas Empleo
indice Mensual Confianza Empresarial (IMCE)
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Fuente: CChC en base a estadisticas Banco Central de Chile.

En el mercado laboral de la construccidn los ocupados contindan registrando un crecimiento anual
en lo mas reciente, pero a un ritmo menor respecto de lo evidenciado en los meses previos. Su
evolucién significo la creacidn de 47 mil en doce meses, un alza de 6,3% de puestos de trabajo en
comparacion con igual periodo de 2021. La evolucidn del empleo del segundo trimestre del afo se
explica, en parte, por el dinamismo del empleo informal y del trabajo por cuenta propia. En tanto,
en lo mas reciente se observa un repunte de los trabajadores asalariados, alcanzando niveles
similares a los registros precrisis sanitaria.

Evolucion empleo del sector construccién
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Fuente: CChC en base a estadisticas del INE.



Se sigue observando una recuperacién gradual de los ocupados en el rubro. En el margen se registra
un incremento en el ritmo de creacidon de empleo (1,6%), con una creacion de 12 mil puestos de
trabajo en julio. Con esto, el nivel de empleo se encuentra en torno a los niveles observados a inicios
de 2020, y respecto del mejor momento que marcaba la tendencia del afio 2019 (804 mil empleos),
restan por recuperar cerca de 15 mil empleos en la construccidn.

Por su parte, si bien los datos del INE muestran una recuperacion del empleo de la construccién en
la primera mitad del afo, dicho impulso sigue siendo explicado por el repunte del empleo informal
y el trabajo por cuenta propia. En particular, la categoria por cuenta propia continta por sobre sus
niveles prepandemia, con cerca de 24 mil empleos adicionales, mientras que el empleo asalariado
resta por recuperar mas de 11 mil empleos.

En el mercado laboral del sector se continlda observando un crecimiento de los ocupados formales
(8,5% en doce meses), con niveles cercanos al registro prepandemia. Los trabajadores informales,
en cambio, superan los niveles observados a inicios de 2020, registrando una variacién anual de
2,5%.

La mayor recuperacion del nivel de empleo sectorial formal observada en julio se podria explicar,
en términos preliminares, por el término de proyectos de edificacion y por el desacople que aun
persiste entre oferta y demanda laboral en el mercado laboral de la construccién. Sin embargo, es
probable que este fendmeno sea transitorio, puesto que no se prevén ingresos de nuevos proyectos
de inversién. De esta manera, la mayor participacion de trabajadores (oferta)® podria no ser
compensada por una mayor demanda por parte de las empresas.

Evolucién ocupados construccion: formales e informales
(variacién anual, miles de personas)
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Fuente: CChC en base a estadisticas del INE.

Por su parte, el indice de Confianza Empresarial (IMCE) de la construccién, indicador adelantado de
lainversion y del empleo del sector, se ubicéd nuevamente en zona pesimista en agosto por onceavo
mes consecutivo. Esto, coherente con el menor nivel esperado de la demanda y de las perspectivas

% Una menor liquidez de los hogares y una inflacién que se mantiene elevada podria generar una mayor presion por la
busqueda de empleo en el mercado laboral.



de actividad. Paralelamente, persiste un escenario de alta incertidumbre en las perspectivas sobre
la ausencia de nuevas iniciativas de inversidn o su postergacion en el sector privado.

Para este afo proyectamos una creacion en torno a 42 mil plazas de trabajo en comparacién con
2021, Si consideramos que el 68% de los ocupados del sector son en promedio trabajadores
asalariados, entonces podriamos observar una recuperacién en torno a 28 mil empleos de mejor
calidad durante 2022. De esta manera, el nUmero de ocupados previsto para este afio bordearia los
781 mil trabajadores en promedio, lo que representa un incremento de 5,6% en términos anuales.

Creacion/destruccion del empleo sectorial y crecimiento de la mano de obra
(miles de trabajadores; variacion anual, en porcentaje)
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Fuente: CChC en base a estadisticas del INE.

No obstante, dada la significativa pérdida de empleos en el sector observada en 2020, la escasez de
mano de obra y materiales en el sector, y el menor nivel de actividad e inversién proyectada en el
corto plazo, es probable que el proceso de ajuste a la normalizacion tome mds tiempo de lo
estimado anteriormente. Adicionalmente, estimamos que los desocupados del sector podrian

superar las 92 mil personas este afio, lo que significa un incremento de casi 5 mil cesantes respecto
de 2021,

En materia de remuneraciones'?, a nivel nacional los salarios reales contintan registrando un menor
dinamismo en su ritmo de crecimiento, con una variacion anual de -2% durante el segundo trimestre
de 2022 (-3% en lo mas reciente). En igual periodo, el sector construccidn también evidencia un
menor dinamismo en la variacidon de las remuneraciones reales, con una contraccién anual de 2,9%,
menor a la dindmica observada a inicios de este trimestre (-4,8%). Es mas, el Informe de Percepcion
de Negocios del Banco Central sefiala que persisten las dificultades en la contratacién de mano de
obra, situacidn que ha continuado presionando al alza los salarios.

10 Al respecto, cabe mencionar que la creacion de empleo observada durante 2021 fue mayor al registro observado en
2010, tras la recuperacidn de la crisis financiera global de 2009. Esto es coherente con la destruccion de mas de 151 mil
empleos durante la crisis sanitaria (versus la destruccién de 25 mil plazas de trabajo durante 2009).

11 Cabe recordar que desde 2020 el INE no considera la pregunta que permite identificar cesantia por sector econémico.
De esta manera, no se tiene informacién sobre cesantes de la construccién y, por tanto, de la tasa de cesantia del sector.
12 Medido a través del indice de Remuneraciones (IR), reportado por el INE.



Asi también, los costos de mano de obra registran una caida en el crecimiento de los Ultimos meses,
en linea con el comportamiento de las remuneraciones reales observadas en igual periodo. Destaca
el fuerte retroceso del indicador a nivel nacional, seguido por la disminucién del sector construccién;
ambos bajo su nivel histdrico.

indice de Costos de Mano de Obra (ICMO): Nacional y Construccién
(variacién anual real, en %)
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Fuente: CChC en base a estadisticas del INE.

Por su parte, persisten varios riesgos que podrian rezagar la recuperacion del empleo durante 2022.
En particular, los entrevistados del Informe de Percepcién de Negocios del Banco Central seialan
que el desempefio de los negocios empieza a mostrar signos de deterioro, reforzando las
perspectivas de un escenario de menor actividad.

Las empresas sefialan que sus niveles de venta han disminuido, dando cuenta de una profundizacion
de la desaceleracion de la demanda. Destaca la construccién y el rubro inmobiliario, que contindan
entre los que mas se han debilitado, reportando un alza del desistimiento de compras. Es mas, se
destaca que la actividad ha disminuido por menores inicios de proyectos, explicado principalmente
por la actual inflacion y las altas tasas de interés.

Si bien persiste el aumento de costos, las presiones asociadas a la disponibilidad de insumos e
inventarios tienden a aliviarse levemente respecto del trimestre anterior. Se percibe también un
deterioro en las condiciones financieras, principalmente por el alza de las tasas de interés. En este
contexto, los precios de venta siguen aumentando, a la vez que se espera que la inflacidn se ubique
muy por encima de su nivel normal en los préximos doce meses. Lo anterior ha tenido como efecto
un mayor retraso en las decisiones de aumento de salarios y contratacién de trabajadores, asi como
también en la compra de inventarios y maquinaria.

El porcentaje de empresas que buscan nuevos trabajadores se mantiene, bajo un escenario donde
las dificultades en la contratacion persisten. Respecto de los costos laborales, los reajustes salariales
en promedio son similares o por debajo del IPC, mientras que su frecuencia ha disminuido de forma
importante respecto de lo que habitualmente realizaban las empresas.

10



Finalmente, las expectativas apuntan a un deterioro del desempefio, asociado principalmente con
una disminucién en los niveles de venta. Se prevé una estabilizacién de precios, mientras que los
costos seguirian al alza, aunque en menor cuantia que lo experimentado previamente. Entre las
empresas se ha hecho mds latente la preocupacion por una posible recesién econdmica, a nivel local
e internacional, a la vez que continua la incertidumbre politica—legislativa.

2. Vivienda

Permisos de Edificacion

La autorizacién de obras nuevas acumula un significativo rezago de 13% al mes de julio, totalizando
6,6 millones de metros cuadrados en todo el territorio nacional. Se trata de una las cifras mas
reducidas desde 2010, similar al mal registro de 2020 cuando la actividad econdmica se paralizod
ante el avance de la pandemia. En términos geograficos, la evolucién fue dispar: la region
Metropolitana exhibe un nivel similar al de 2021, mientras que el conjunto formado por el resto de
regiones presenta un rezago de 24% en comparacion con el afio anterior. En ambos casos se trata
de los peores registros desde 2010. En general, el deterioro de las condiciones econémicas, la
incertidumbre politica y el aumento de costos han sido factores determinantes del mal desempefio
de los componentes de inversién desde la segunda mitad de 2021.

Respecto de la evolucidon en el mediano plazo, considerando que las condiciones para obtener
financiamiento se han mantenido restrictivas durante el afio en curso y que la incertidumbre sigue
elevada, es de esperar que la autorizacién de permisos de edificacién continlde exhibiendo
resultados poco alentadores en lo que resta del presente afio.

Permisos de edificacion: superficie total (Millones de m?)
Acumulado a julio de cada afio

5 mmRegion Metropolitana Resto del pais ===Nacional

10

8

6

4
LU
! 04 05 06 07 08 09 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21

Fuente: CChCa partir de informacion del INE,

Segun destino final del permiso, la edificacion residencial esta siendo la mas afectada durante este
afio, alcanzando una cifra de superficie autorizada que es la mds reducida desde 2010. En efecto, al

11



mes de julio apenas se contabilizan 4,5 millones de metros cuadrados autorizados, lo cual supone
un rezago de 26% respecto de 2021. La evolucidn estd siendo igual de decepcionante tanto en la
Region Metropolitana con un descenso de 22%, como en el resto de regiones del pais, que
exhibieron una disminucion de 29% en su superficie autorizada para vivienda. El deterioro de Ila
capacidad de compra y acceso a financiamiento en el sector vivienda, unido a cambios normativos
recientes, estan restando atractivo al desarrollo inmobiliario residencial, por lo cual es altamente
probable que tanto las cifras de permisos como de oferta de vivienda nueva exhiban ajustes a la
baja en el mediano plazo.

Permisos de edificacion: superficie vivienda (Millones de m?)
Acumulado a julio de cada afo
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Fuente: CChCa partirde informacion del INE,

Segun tipo de vivienda, los departamentos siguen concentrando la mayor parte de la superficie
autorizada (66% en lo que va del afio), registrando uno de sus niveles de participacién mas elevado
de los ultimos 15 afios. Es importante destacar que, desde 2010, los departamentos han doblado su
importancia relativa en el sector residencial, lo cual es coherente con el proceso de densificacidon de
las ciudades. En contraposicién, la autorizacién de casas ha perdido participacién de manera
progresiva desde que, en 2010, alcanzara un récord histérico de 70%.

De acuerdo a la tipologia de casa, se mantiene el predominio de casas aisladas (85%) frente a las
pareadas (13%) y las continuas (2%). Segun la tipologia de departamentos, continldan predominando
los proyectos de un solo edificio (47%), aunque reducen su peso relativo. Proyectos de dos edificios
concentran 23% de la superficie autorizada, mientras que los proyectos de nueve o mas edificios
concentran 8% de la superficie de departamentos al mes de julio, inferior al promedio de los ultimos
cinco afios.

En cuanto a proyectos comerciales, en la categoria Industria, Comercio y Establecimientos
Financieros, la superficie autorizada en lo que va del afo avanzd 37% respecto del afio previo,
alcanzando de esta manera a 1,6 millones de m?. En términos geogréficos, la region Metropolitana
alcanzé un avance de 63% (0,95 millones de m?), mientras que el resto de regiones registré un
aumento de 10% (0,6 millones de m?). Esta mejora en la autorizacién de obras nuevas con destinos
comerciales estd asociada a nuevas iniciativas de construccién en los rubros industrial y de
transportes, especialmente en la regidon Metropolitana.
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Segln subsectores de actividad, Industria (30%), Transporte y comunicaciones (26%) y Comercio
(20%) han sido los predominantes en lo que va del afio. Los subsectores con mayor ganancia de peso
relativo en el Ultimo afio son Industria y Otros, mientras que, por el contrario, Comercio y Oficinas
han registrado las mayores caidas anuales en su participacion, perdiendo 15y 3 puntos porcentuales
respectivamente.

Permisos de edificacion: superficie industria, comercio y est. financieros (Millones de m?)

Acumulado a julio de cada afo
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Fuente: CChC a partir de informacion del INE,

El destino Servicios exhibié, de manera andloga, una significativa mejora en sus cifras del presente
afio. Es asi como, en el agregado nacional la superficie autorizada para estos fines alcanzé un avance
de 36%, concretando 0,55 millones de m?. Lo anterior motivado por un fuerte avance en la Regidn
Metropolitana (124%) frente a una disminucidon en el resto de regiones (-34%). Este buen
desempeno de la region Metropolitana se debid a la autorizacién de infraestructuras sanitarias y
proyectos con usos mixtos (comercio-/servicios).

Permisos de edificacion: superficie servicios (Millones de m?)

Acumulado a julio de cada afo
== Region Metropolitana Resto del pais ===Nacional
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Segun subsector de actividad, Salud (46%) y Otros (33%) han sido los predominantes al inicio del
afio en curso, superando asi los resultados de los ultimos afos, cuando Educacion y Esparcimiento
y diversidn eran los rubros dominantes.
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A modo de resumen, la evolucidn reciente de los permisos de edificacion mantiene un claro ajuste
a la baja, principalmente en el sector residencial, y a pesar de avances puntuales en rubros
industriales y sanitarios asociados a determinadas infraestructuras de gran envergadura. Las
mayores exigencias para acceder a financiamiento y la incertidumbre politica se estan convirtiendo
en un freno para la inversion sectorial, algo que se viene haciendo evidente en los resultados de los
permisos de edificacién desde la segunda mitad de 2021.

Permisos de edificacion autorizados segun destino
TABLA 1. PERMISOS DE EDIFICACION APROBADOS SEGUN DESTINO

) Acumulado a julio de 2022 (Millones de m?)
Destino de — . —
. - Variacion anual Superficie Promedio histérico
la edificacion — — —

R.M. |REGIONES| PAis |R.M.JREGIONES]PAIS|R.M.]REGIONES|PAIs
Vivienda -21,8% -28,9% -25,8% | 2,09 2,41 4,49 2,32 3,02 5,33
Industria, Comercio y Est. Financieros | 63,1% 9,6% 36,9% | 0,95 0,62 1,5710,81 0,91 1,72
Seniicios 123,8% -33,8%  36,5% | 0,40 0,15 0,55]0,41 0,41 0,82
Edificacién no habitacional 77,4% -2,7% 36,8% | 1,35 0,76 2,12 (1,22 1,32 2,54
Total edificacién 0,3% -24,0% -13,0%| 3,44 3,17 6,61 | 3,53 4,34 7,87

Fuente: CChC a partir de informacién del INE

El andlisis de la superficie total autorizada segun regién muestra un escenario con deterioro
generalizado al mes de julio, pero con algunas diferencias entre regiones. Un grupo de ocho
regiones, principalmente del sur, exhibe disminuciones tanto en la comparacién anual como
respecto de sus respectivos promedios histéricos. Por el contrario, solo dos regiones del pais (Aysén
y Nuble) muestran avances en la superficie acumulada del presente afio tanto respecto del afio
previo como en comparaciéon con sus promedios histéricos. Otras cuatro regiones (Atacama,
Coquimbo, Magallanes y Metropolitana) tienen algo de avance respecto del afio previo, pero con
fuerte rezago respecto de sus respectivos promedios historicos.

Permisos de edificacion autorizados segun region
Acumulado a julio de 2022

Miles Variacién Promedio

Regidn de m? Anual desde 1992 (*)
| 90 -58,8% 171

] 220 -33,0% 280

1l 104 1,6% 139

v 295 0,1% 306

\Y 450 -33,1% 789

VI 263 -32,9% 385

Vil 303 -29,2% 436
VIl 470 -22,4% 817

IX 280 -24,1% 398

X 189 -41,6% 389

X 55 81,0% 41

Xl 33 27,4% 53

RM 3.442 0,3% 3.532
XV 149 -5,3% 79

XV 74 -9,3% 34
XVI 194 37,6% 23
Pais 6.611 -13,0% 7.871

(*) Excepto regiones XIV y XV cuyo promedio histérico es desde 2008 y region XVIdesde 2018.
Fuente: CChC a partir de informacion del INE.
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Analizando con mas detalle los permisos de edificacién de viviendas en la Regidn Metropolitana,
estos exhiben un rezago de 17% en la autorizacidn de nuevas viviendas al mes de julio, con solo
24.000 viviendas autorizadas. Se trata de una de las cifras mas reducidas de los ultimos diez afios.

Segun superficie de la vivienda, Unicamente algunas de mayor metraje (“70 a 100 m?” y “Mas de
140 m?”) exhibieron alzas en las viviendas autorizadas respecto del afio previo, aunque solo
concentran 44% del total de viviendas autorizadas. Por el contrario, segmentos de menores
metrajes (“Menos de 50 m?” y “50 a 70 m?”) han sido los mas afectados en este inicio de afio,
exhibiendo disminuciones de 3% y 37% respectivamente en la comparacién con 2021.

Permisos de vivienda autorizados en la Reg. Metropolitana (miles de viviendas)
Segun tramo de superficie. Acumulado a julio de cada afo

mmm Menos de 50 m*  mmmDe 50 a 70 m? De 70 a 100 m* w==mDe 100 a 140 m* Mas de 140 m* ==mTotal

il

Fuente: CChCa partir de Informacidn del INE.

Con respecto a la distribucién geografica de estas viviendas ubicadas en la Regidon Metropolitana,
cabe destacar que en lo que va del afio, 84% de estas correspondieron a departamentos. De estos,
38% se ubican en Santiago Centro y comunas pericentrales, mientras que comunas periféricas
concentran 60% de los departamentos autorizados, destacando la comuna de La Florida. Por el
contrario, la autorizacidn de casas ha tendido a concentrarse en comunas mas alejadas del centro,
como Colina y Buin. Esto confirma una clara tendencia hacia la densificacién en los alrededores del
centro de la ciudad, en contraposicion a la tendencia extensiva observada afios atras.

Entre las comunas que concentraron mayor nimero de unidades autorizadas, destacan La Florida,
Santiago, Las Condes y Nufioa, las cuales acaparan 55% de los permisos de edificacién y donde
predomina la edificacidn en altura. La construccidn de casas adquiere mayor peso relativo en las
comunas de Colina, Puente Alto y Buin.
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Permisos de vivienda autorizados en la Reg. Metropolitana
Todos los tramos — Viviendas acumuladas a julio

La Florida n
Santiago

Las Condes
Nufioa

San Joaquin
Peffalolén
Providencia
Recoleta
Cerrillas
Colina

Puente Alto
Buin

Pudahuel
Estacién Central
Independencia
Otras

i Ill
[ |
i

B Departamentos
m Casas

1.000 2.000 3.000 4,000 5.000 6.000 7.000 8.000
Fuente: CChC a partir de informacidn del INE.

Segln tramos de superficie, la autorizacidon de viviendas de menor metraje se concentra en las
comunas de La Florida y Las Condes, donde predomina la edificacién en altura.

Permisos de vivienda autorizados en la Reg. Metropolitana
Menos de 50 m? — Viviendas acumuladas a julio

Laviorids |
Lo Condes

San José de Maipo \

Pefaflor i
Buin
®m Departamentos
Renca [ W Casas
0 100 200 300 400 500 600 700

Fuente: CChC a partir de informacidn del INE.,

En el tramo de superficie entre 50 y 70 m? los permisos de edificacidn se concentran tanto en
comunas céntricas (Santiago, San Joaquin, Estacidn Central e Independencia) que acaparan 29% de
las unidades autorizadas, como en comunas periféricas (La Florida, Pefalolén y Pudahuel) que
concentran 53% de las viviendas autorizadas. En ambos casos con predominio exclusivo de la
edificacion en altura.

16



Permisos de vivienda autorizados en la Reg. Metropolitana
50 a 70 m? - Viviendas acumuladas a julio

La Florida
Santiago
Pefialolén
San Joaquin

Buin

Estacidn Central

Independencia

Pudahuel m Departamentos
San Miguel ® Casas
o 500 1.000 1.500 2.000 2.500 3.000 3.500 4.000 4.500

Fuente: CChC a partir de informacion del INE.

En cuanto a las viviendas con superficie entre 70 y 100 m?, cuatro comunas concentran 65% de las
viviendas autorizadas, destacando La Florida, Nufioa, San Joaquin y Recoleta, en donde predomina
la construccidon de edificios de departamentos. La construccidn de casas en este tramo de superficie
se concentra en La Florida, Puente Alto y Colina.

Permisos de vivienda autorizados en la Reg. Metropolitana
70 a 100 m? - Viviendas acumuladas a julio

La Florida
flufioa

San Joaquin
Reccleta
Puente Alto
Cerrillos
Maipu

Santiago

Colina

Las Condes W Departamentos

pefiaflor

Otras m Casas

o 500 1.000 1.500 2.000 2.500 3.000

Fuente: CChC a partir de informacion del INE.

En el tramo de superficie entre 100 y 140 m?, los permisos para edificaciéon de viviendas nuevas se
concentran en las comunas de Nufioa, Pefialolén, Las Condes, Providencia y La Florida, las cuales
acaparan 90% de las unidades autorizadas y donde predomina la edificacién en altura. La
construcciéon de casas se atribuye principalmente a las comunas de Pefialolén y Colina.
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Permisos de vivienda autorizados en la Reg. Metropolitana
100 a 140 m? - Viviendas acumuladas a julio

fufioa
Pefialolén
Las Condes
Providencia
La Florida
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Colina

Otras

o 100 200 300 400 500 600

Fuente: CChC a partir de informacion del INE.

Finalmente, en el tramo de mayor superficie las comunas del sector oriente de la capital concentran
casi la totalidad de las unidades autorizadas en el afio, destacando Las Condes, Providencia y
Penalolén para edificacion en altura y Colina, Lo Barnechea y Las Condes para proyectos de casas.

Permisos de vivienda autorizados en la Reg. Metropolitana
Mas de 140 m? - Viviendas acumuladas a julio

Las Condes

Providencia
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Fuente: CChC & partir de informacion del INE.

Mercado Inmobiliario

Desde la ultima parte de 2020 se evidencid una rapida recuperacién de la demanda por vivienda,
coincidiendo con la flexibilizaciéon de las medidas de cuarentena y con los primeros retiros de los
fondos de pensiones, y que estuvo motivada tanto por la presencia de inversionistas en el segmento
de departamentos como por la creciente preferencia por la adquisicién de casas. Este ciclo alcista
se ha visto truncado de manera rdpida por un escenario de condiciones financieras mas restrictivas
que limitan la posibilidad de acceder a la vivienda en propiedad y restan rentabilidad a la opcion de
compra para arriendo. En efecto, las cifras de cotizaciones, pre-aprobaciones, reservas y promesas,
han exhibido un significativo ajuste a la baja desde el ultimo trimestre de 2021, situacion que se
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mantendrd durante el afio en curso en la medida en que el acceso al crédito se mantenga con
condiciones restrictivas.

Mercado Inmobiliario Nacional

Tras una fuerte recuperacion en los niveles de demanda por vivienda durante buena parte del afo
2021, aprovechando la liquidez obtenida con los tres retiros de fondos de pensiones y condiciones
financieras atractivas en el segmento hipotecario, la actividad inmobiliaria sufrié un fuerte
desplome en los udltimos meses de 2021. En efecto, las fuertes limitaciones impuestas desde el
sector crediticio en cuanto al plazo maximo de los préstamos, unido a una espiral alcista en las tasas
de interés de largo plazo, provocaron un rapido y significativo encarecimiento del financiamiento
para la compra de vivienda. A ello se une la elevada incertidumbre asociada a eventos politicos, el
anuncio de una reforma tributaria que afecta la rentabilidad de la compra para arriendo y el
continuo aumento del precio de las viviendas como consecuencia del mayor costo de los principales
insumos sectoriales.

El desempefio sectorial al comienzo del presente afio se ha visto igualmente afectado por estos
factores politicos y econdmicos, en una coyuntura de inflacién persistente y rebaja de las
expectativas de crecimiento. En efecto, entre enero y junio se estima una comercializacién cercana
a 20.000 unidades, lo que supone un rezago anual de 34%. Segun tipo de vivienda, tanto
departamentos como casas exhibieron cifras de venta muy deprimidas; en concreto, la
comercializacidn de departamentos registré un descenso de 31% al primer semestre, mientras que
la caida en la venta de casas fue de 44%.

VENTA DE VIVIENDA NACIONAL
(Miles de viviendas)
25
Casas mmDepartamentos ==\/lviendas
20
15
10
0 |
| |
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Fuente: CChC.

En términos monetarios, el valor de las viviendas comercializadas en el primer semestre exhibid
igualmente un significativo rezago respecto de los registros de 2021. En efecto, entre enero y junio
se estima un monto transado cercano a 82 millones de UF, una de las cifras mas reducidas de la
Ultima década, lo cual supone un retroceso anual de 33%. Esto implica un crecimiento promedio
casi nulo (0,9%) en el valor de las viviendas. Segun tipo de vivienda, los rezagos del monto transado
en el afio fueron significativos tanto en departamentos (-29%) como en casas (-42%); analogamente,
el efecto precio al primer trimestre ha tendido a ser poco relevante en ambos casos: 1,9% para
departamentos y 1,6% para casas.
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VENTA DE VIVIENDA NACIONAL
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En cuanto a la oferta de viviendas nuevas, desde la segunda mitad de 2021 se evidencid un fuerte
repunte en la incorporacion de nuevos proyectos inmobiliarios, especialmente en el segmento de
departamentos. Lo anterior debido, con alta probabilidad, al beneficio fiscal asociado a los permisos
de edificacidn anteriores a 2022 (autorizacion del permiso anterior al 1 de enero de 2022 y obras
iniciadas antes del 31 de diciembre de 2022). Esta tendencia alcista en la disponibilidad de viviendas
nuevas se ha mantenido hasta el primer semestre, pero a un ritmo algo mds lento. Con ello se
alcanzé un incremento anual de 7% en la oferta de viviendas, totalizando més de 100.000 unidades
disponibles. Este avanza ha estado principalmente concentrado en el segmento de departamentos
(7,2%) frente a un ajuste mas moderado en la disponibilidad de casas (6%).

Producto de lo anterior, las velocidades de venta se han mantenido en términos de deterioro desde
la Ultima parte de 2021, debido al ajuste a la baja en los niveles de demanda y al incremento de la
oferta disponible. Actualmente se hacen necesarios 28,2 meses para agotar la oferta de viviendas,
lo cual se descompone en 31,3 meses para departamentosy 14,6 para casas. Estos resultados distan
mucho de los promedios del afio anterior: 15 meses para agotar la oferta de viviendas, 17,5 para
departamentos y 6,5 para casas.

OFERTA Y VELOCIDAD DE VENTAS NACIONAL

Miles de viviendas (eje izquierdo) - Meses para agotar oferta (eje derecho)
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Fuente: CChC.
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Mercado Inmobiliario de Santiago
Venta de Viviendas

El mercado inmobiliario de Santiago concluyd el afio 2021 con un avance de 31% en la venta de
viviendas, recuperando buena parte de la demanda que no se pudo materializar por los episodios
de crisis social y sanitaria. Ademds, con un mejor desempeiio en el mercado de departamentos
(42%) en comparacién con casas (3%), debido a la significativa presencia de inversionistas con
liquidez debido a los retiros de fondos de pensiones.

No obstante, desde el tercer trimestre se confirmd un punto de inflexion en la dinamica de la venta
de viviendas, a raiz del agotamiento de la liquidez y de unas condiciones financieras que se tornaron
muy restrictivas a consecuencia de la coyuntura econdmica. El ajuste en los niveles de venta ha sido
también significativo durante el presente afio, de tal manera que al primer semestre se registra una
caida de 34% en la comercializacion de viviendas nuevas en comparacién con 2021, estando
afectados de manera similar los mercados de departamentos (-32%) y de casas (-43%).

Los datos disponibles para julio siguen avalando un escenario muy deprimido para la demanda por
vivienda, con cifras de venta similares a las de otros afios de crisis sectorial.

VENTA DE VIVIENDA EN SANTIAGO
(Miles de viviendas)
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En términos de valor, la evolucidn ha sido semejante a lo comentado en parrafos anteriores. Durante
2021 se transaron mas de 130 millones de UF, con un avance de 41% respecto del afio anterior y
solo superado por el nivel de ventas de 2015. Ello estuvo motivado principalmente por la
recuperacion de los niveles de demanda, pero también por un efecto precio que alcanzé a 8%.

En lo que va del afio en curso, el monto transado por la venta de viviendas continud su ajuste a la
baja, en linea con la evolucién de la cantidad de promesas de compraventa. De esta manera, los 43
millones de UF transados entre enero y junio son una de las cifras mas reducidas de la Ultima década,
con un rezago de 34% respecto del mismo periodo de 2021. Segun tipo de vivienda, los retrocesos
han sido similares para departamentos (-29%) y casas (-44%), destacando un efecto precio sesgado
a la baja en este ultimo mercado (-2%).

21



VENTA DE VIVIENDA EN SANTIAGO
(Millones de UF)

Casas mmDepartamentos ==Viviendas

20

15

10

: i la

0 !

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Fuente: CChC

Segln precio de venta, la mayor cantidad de departamentos vendidos en lo que va del afio (70%)
pertenece a segmentos intermedios (2.000 a 4.000 UF). Cabe destacar que en 2014 la mayor
participacién correspondia a departamentos en el rango de 1.000 a 2.000 UF (57%). Es decir, la
disponibilidad de departamentos de valor inferior a 2.000 UF es practicamente nula y dependiente
de programas de subsidios. Respecto de un afio atrds, tramos intermedios (2.500 a 4.000 UF)
incrementan su participacion en la demanda, ganando en conjunto diez puntos porcentuales,
mientras que departamentos de mayor valor (4.000 a 5.000 UF) incrementan su peso relativo en
dos puntos porcentuales. En el primer caso se presume una significativa presencia de inversionistas
en el segmento de departamentos de valor intermedio; el segundo caso se relaciona con la
preferencia por espacios mas amplios.
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En el mercado de casas las cifras de ventas muestran un aumento de la participacién de segmentos
de menor valor, en concreto unidades de hasta 3.000 UF, que concentraron un cuarto de la
demanda, frente a 19% del afio anterior. Lo anterior debido a un mejor desempeiio de los proyectos
de integracidn con subsidio. Por su parte, los tramos de mayor valor (entre 4.000 y 8.000 UF) han
visto reducida su participacién en la demanda, tras haber sido el producto mas atractivo durante
2021.
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Segun superficie, en el mercado de departamentos sigue predominando la venta de unidades de
menor tamafio (30 a 40 m? y 40 a 50 m?), concentrando entre ambos segmentos cerca de la mitad
de las ventas en lo que va del afio. En comparacién con el afio anterior, son los segmentos de metraje
intermedio (50 a 70 m?) los que aumentan su participacion en la demanda, llegando a concentrar
un tercio de las ventas en el segundo trimestre.
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En el mercado de casas, la participacién de unidades de menor tamafio (menos de 70 m?) se ha
incrementado rapidamente hasta 29%, lo cual estd asociado con proyectos de integracion con
subsidio. En contraposicion, segmentos de mayor metraje (90 a 140 m?) exhiben una participacion
inferior a la del afio anterior, momento en que llegd a acaparar mas de la mitad de la demanda por
casas.
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Segln estado de obra, departamentos terminados (entrega inmediata) y en terminaciones (pronta
entrega) concentran, en conjunto, 34% de las ventas al inicio de este afo, algo inferior al promedio
de afios anteriores. Se mantiene todavia interés por la compra de producto de pronta entrega, en
la medida en que durante este afo estos inmuebles pueden aprovechar la depreciacidn instantanea.
Por otra parte, el ingreso de nuevos proyectos a la oferta inmobiliaria implica que la participacion
de las etapas iniciales de obra (excavaciones y fundaciones) y de la venta en blanco alcance a 37%
en el ano, similar al registro del afio previo.
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En el mercado de casas, la venta de producto terminado y proximo a entrega ha incrementado su
participacién en la demanda durante el segundo trimestre, a pesar de la menor oferta disponible.
Por otra parte, a pesar del lento ingreso de proyectos nuevos a la oferta durante el afio, la
participacién de etapas iniciales y obra sin ejecucion alcanza a 42% de la demanda, algo inferior al
promedio del afio anterior pero significativamente mas elevado que en periodos anteriores.
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Oferta de Viviendas

Desde la segunda mitad de 2020 la oferta de viviendas nuevas en Santiago ha revertido la tendencia
contractiva exhibida desde 2018, promediando casi 60.000 unidades disponibles en oferta al
concluir 2021. Esto supone un alza anual de 12,4%, la cual se atribuye exclusivamente al mercado
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de departamentos, cuya oferta disponible avanzé 15,8%, frente a la menor disponibilidad de casas
en el ultimo afio (-15,9%). En efecto, la recuperaciéon de los niveles de demanda desde la ultima
parte de 2020 fue un estimulo para la incorporacién de nuevos proyectos habitacionales en
Santiago, aprovechando condiciones financieras favorables y una liquidez extraordinaria por los
retiros de fondos de pensiones.

Esta evolucion alcista se ha mantenido al inicio del presente afio, pero con un ritmo de avance algo
mas lento. De esta manera, se alcanzd un récord histdrico en la disponibilidad de viviendas nuevas
en Santiago. En concreto, entre abril y junio la oferta de viviendas promedié mas de 62.000 unidades
disponibles, lo que implica un avance anual de 13%. Tanto departamentos como casas se han
mostrado igual de dinamicos en el incremento de la oferta, con alzas anuales de 13% y 14%
respectivamente en su disponibilidad.

Respecto de las velocidades de venta, se ha evidenciado un deterioro significativo de los meses
necesarios para agotar oferta desde la ultima parte de 2021, en un contexto de significativa caida
de los niveles de venta. Con ello, se hacen necesarios 33,9 meses para agotar la oferta de viviendas
en el segundo trimestre, que se descompone en 37,9 meses para departamentos y 14,6 meses para
casas. Cabe destacar que en 2021 las velocidades de venta promediaron 23 meses para viviendas,
27 meses para departamentos y 8 meses para casas.

OFERTA Y VELOCIDAD DE VENTAS EN SANTIAGO

Miles de viviendas (eje izquierdo) - Meses para agotar oferta (eje derecho)
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indice Real de Precios de Vivienda (IRPV)

Los precios de viviendas nuevas en Santiago han exhibido una evolucién coherente con las
dindmicas de oferta y demanda analizadas anteriormente. Durante buena parte de 2020, los precios
de las viviendas exhibieron un fuerte proceso de ajuste frente a una demanda significativamente
deprimida debido a las contingencias social y sanitaria que impactaron de manera profunda los
niveles de actividad productiva del pais. A pesar del repunte observado en la demanda en la Ultima
parte del afio, la dinamica de precios se mantuvo estable con alzas anuales no significativas tanto
para casas como para departamentos.

Es durante 2021 cuando se evidencia una significativa aceleracion en las alzas anuales de los precios
de las viviendas, tanto de departamentos como de casas, dindmica que se ha mantenido hasta el
ultimo cuarto del afio. Lo anterior en un contexto de fuerte demanda por vivienda y escasez de
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oferta en determinados sectores (especialmente en el mercado de casas), ademas de una fuerte
inflacién en el precio de los insumos para edificacién, debido a problemas logisticos y disrupcion de
cadenas productivas desde que inicié la pandemia.

Para lo que resta del afo, se espera una dindamica de precios estable en el mercado inmobiliario,
con alzas acotadas en el rango 5% a 10% anual. A pesar de la caida de ventas y la dificultad de acceso
al crédito, el mayor valor de los insumos para edificacion seguira teniendo un impacto significativo
sobre los presupuestos de obras de los proyectos habitacionales, lo cual finalmente se traspasa en
parte al precio final de los inmuebles.

INDICE REAL DE PRECIOS DE VIVIENDAS (IRPV) REG. METROPOLITANA
TRIMESTRES MOVILES, BASE 2004
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En el mercado de departamentos, el comportamiento entre zonas ha tendido a converger hacia una
situacién de alzas anuales estabilizadas en la primera mitad del afio en curso. En efecto, tras las
significativas aceleraciones en las alzas de precios de departamentos, que afectaron principalmente
a los sectores Nor-Poniente, Nor-Oriente y Sur durante 2021, la evolucion de los precios se ha
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moderado de manera rapida desde la ultima parte de 2021, en parte debido a una demanda muy
deprimida en este segmento del mercado. Unicamente la zona Nor-Poniente ha exhibido una
dindmica de precios mas acelerada en los meses mas recientes.

indice Real de Precios de Departamentos (IRPD) en la Reg. Metropolitana
Trimestre mayo-julio 2022. Base 2004=100
% Variacién

Zona indice Sobre trimestre -
. En un afno
anterior
1. Santiago Centro 249,3 0,3% 1,4%
2. Nor poniente 230,5 0,0% 9,8%
3. Nor oriente 204,7 0,0% 1,7%
4, Sur 256,7 0,4% 5,5%
indice departamentos 232,7 0,4% 5,9%

Fuente CChC

En el mercado de casas, durante 2021 se evidencio una significativa aceleracién en las alzas anuales
de los precios de las casas en todas las zonas, considerando que los niveles de demanda estuvieron
muy dindmicos y la oferta disponible muy limitada. Esta situacidn se fue estabilizando conforme
avanzé el presente afio, en gran medida porque las presiones por el lado de la demanda se han
reducido de manera significativa. A pesar del fuerte ajuste en la oferta disponible de casas, la
pérdida de interés por este producto debido al alto precio que han alcanzado deberia conducir a un
escenario de precios estables lo que resta del afio.

indice Real de Precios de Casas (IRPC)en la Reg. Metropolitana
Trimestre mayo-julio 2022. Base 2004=100
% Variacion

Zona indice Sobre trimestre .
. En un ano
anterior
2. Nor poniente 254,1 2,4% 6,0%
3. Nor oriente 196,3 -3,3% 1,3%
4, Sur 271,0 1,2% 4,7%
indice casas 234,4 -1,1% 4,0%

Fuente CChC
Determinantes de Demanda y Proyecciones de Ventas Inmobiliarias

Los principales indicadores de actividad econdmica exhibieron durante 2020 deterioros histéricos
debido a la casi total paralizacién de los sectores productivos del pais. Las medidas de confinamiento
impuestas por las cuarentenas en casi todas las comunas del pais impactaron de manera dramatica
las posibilidades de produccién y consumo de los agentes privados, provocando el cierre o quiebra
de numerosas empresas y el despido de una porcién relevante de la fuerza de trabajo. En tales
condiciones, y teniendo en cuenta la incertidumbre acerca del desarrollo de la pandemia y sus
posibles soluciones, el escenario econdmico deberia ser poco alentador para la inversion y el
consumo. No obstante, las transferencias monetarias a familias y empresas, asi como los tres retiros
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de planes de pensiones, generaron una significativa inyeccién de liquidez que tuvo como
consecuencia un rapido avance de la inflacidn.

El principal riesgo para el rubro inmobiliario en la actualidad son las condiciones financieras, las
cuales se tornaron mucho mas restrictivas para el crédito hipotecario desde la Ultima parte de 2021.
En efecto, las tasas de interés para la compra de vivienda se incrementaron de manera rapida y
significativa ante los movimientos en la tasa de referencia por parte del Banco Central para enfriar
la economia y controlar la inflacién. Adicionalmente, el financiamiento a largo plazo se ha visto
afectado de manera notoria por los retiros de planes de pensiones, de tal manera que los plazos
para créditos hipotecarios se han reducido de 30 a 20 afios y, en algunos casos, hasta un maximo de
15 afos. Estos dos factores suponen un incremento significativo en el dividendo mensual de los
créditos hipotecarios, razon por la cual una porcidn relevante de los hogares de ingresos medios
guedd con escasas posibilidades de acceder a dicho financiamiento.

Tanto por el lado de la demanda como por el de la oferta, consumidores y empresarios han ajustado
a la baja sus expectativas, ante los diversos focos de incertidumbre que afectan al desempefio de la
actividad econémica. En el terreno politico, la discusidn sobre la nueva Constitucion y las reformas
anunciados por el nuevo gobierno parecen haber restado atractivo a las opciones de inversién de
largo plazo en el pais. Por otra parte, en materia econdmica, la actual coyuntura de estanflacion
supone un obstdculo para el buen desempefio de los componentes asociados al consumo privado.
A ello se une la prolongada alza de los insumos productivos de gran parte de las industrias que
operan en el pais.

Proyeccion de Ventas Inmobiliarias

Dados los antecedentes de expectativas y desempefio econdmico, y considerando que la actividad
econdmica no mostrard grandes avances en los proximos dos afos, es altamente probable que el
mercado inmobiliario exhiba niveles de venta inferiores a los de afios recientes en el mediano plazo.
Esta es una dindmica que se viene observando desde los Ultimos meses de 2021, tras la significativa
recuperacion en la comercializacion de viviendas que estuvo motivada en gran medida por la
liquidez disponible tras los retiros de fondos de pensiones y por una tasa de interés que hizo
atractiva la opcién de compra para arriendo.

En el escenario actual, condiciones financieras todavia restrictivas en cuanto a tasas y plazos para
créditos hipotecarios, junto con la incertidumbre asociada a los cambios derivados de las politicas
del nuevo gobierno y la redaccion de una nueva Constitucién, siguen imprimiendo un notable sesgo
negativo sobre las decisiones de inversion tanto para el desarrollo y comercializacién de nuevos
proyectos, como para la compra de vivienda.

En cuanto a las proyecciones, para el Gran Santiago estimamos un nivel de comercializacidn cercano
a 21.000 viviendas en el presente afo, lo cual supondria un retroceso de 30% respecto del afio
anterior. Mientras que para 2023 esperamos una estabilizacién de la demanda en niveles bajos,
promediando cerca de 25.000 unidades. De esta manera, los niveles de venta proyectados seguiran
siendo reducidos en comparacion con los afios anteriores a la pandemia. En caso de un deterioro
mayor a lo esperado en los fundamentos sectoriales o cambios tributarios del nuevo gobierno que
pudieran afectar de manera directa la actividad inmobiliaria, existe la posibilidad de que el
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encarecimiento del crédito junto con mayores precios de los inmuebles provoque un ajuste aun
mayor en los niveles de venta.
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Por su parte, a nivel nacional, estimamos que la venta de viviendas acumulara un rezago de 31% en
2022, alcanzando a 42.000 unidades comercializadas en el aio, para luego estabilizarse en torno a
50.000 unidades anuales de 2023. En este caso, de manera andloga, serian cifras de venta inferiores
a los promedios de afios anteriores a la pandemia, en linea con los resultados de otros afios criticos

para el sector.
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Vivienda Subsidiada

Ejecucion Fisica del Programa Regular de Subsidios 2022

La politica habitacional en Chile se desarrolla principalmente a través de subsidios, los que son
otorgados a las familias beneficiarias para que estas busquen una solucién adecuada a sus
preferencias. Una vez que el beneficiario es capaz de obtener una solucion (que puede ser de
vivienda nueva o mejoramiento de una actual) el subsidio que fue otorgado se contabiliza como
pagado. Cabe destacar que en general existe un periodo considerable entre que la familia
beneficiaria se hace acreedora de un subsidio y el momento en que efectivamente recibe una
vivienda (o el mejoramiento de esta), por lo que es posible que en un afio calendario existan mas
subsidios pagados que otorgados. Considerando esto, durante el transcurso del afio 2022 se han
otorgado 32.176 y se han pagado 95.088 subsidios®® bajo los distintos programas de la politica
habitacional.

Subsidios ~ Subsidios
Nombre Programa Otorgados Pagados
Fondo Solidario de Eleccidn de Vivienda (DS 49) 16.338 12.210
Sistema Integrado de Subsidio Habitacional (DS 01) 7.456 6.932
Integracion Social y Territorial (DS 19) 0 6.950
Habitabilidad Rural (DS 10) 117 1.947
Leasing (DS 120) 1.818 -
Programa Proteccién Patrimonio Familiar (DS 255) 756 38.277
Prog. de Mejoramiento de vivienda y Barrios (DS 27) 1.884 28.724
Subsidio de Arriendo (DS 52) 3.807 -
Fondo Solidario de Vivienda (DS 174) - 31
Sistema Subsidio Habitacional (DS 40) - 0
Subsidio Extraord. de Integracién Social (DS116) - 17
Total 32.176 95.088

En las siguientes secciones se abordara con mayor detalle el estado actual de los subsidios otorgados
y pagados durante el ailo 2022 y como esto se compara con la planificacion inicial del Minvu.

Subsidios otorgados

Al 31 de julio de 2022, se habian otorgado un total de 32.176 subsidios bajo el Programa Regular
del afio en curso, lo que equivale a un avance de solo un 15% de la meta vigente propuesta por el
Minvul® para este afio. En términos monetarios, la asignacién de estos subsidios esta asociado al
compromiso de 29,3 millones de UF, lo que equivale a un avance del 26% con respecto a la meta
del programa 2022. Se debe destacar que, en el mes de julio, el programa vigente sufrié
modificaciones que afectaron principalmente el numero de subsidios orientados al apoyo a la

13 Estos numeros no incluyen a los programas de Arriendo (D.S. 52) y de Leasing (D.S. 120) dado que no hay
datos disponibles de subsidios pagados para estos programas.

14 Los datos son obtenidos en base al Informe de ejecucidn fisica y presupuestaria emitido por la Divisién de
Politica Habitacional (DPH), perteneciente al MINVU, actualizada al 31 de julio de 2022.
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obtencidn de vivienda en propiedad (en linea con el Plan de Emergencia Habitacional planteado
por el gobierno). En particular, se observa que en este afo se otorgaran 11 mil cupos adicionales
bajo el programa DS 49 (totalizando mas de 60 mil), 10 mil cupos para el DS 19 (32.000 en total) y
2.200 para el DS 01 (17.700 en total). El modesto nimero de subsidios otorgados a esta altura del
afio obedece a los plazos de las postulaciones de beneficiarios y su eventual seleccién.

Avance del Programa Regular de Subsidios 2022 — Actualizado al 31 de julio de 2022
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Al agrupar a los programas de la politica habitacional que apuntan a facilitar la compra de viviendas
(nuevas o usadas), se observa que 25.729 subsidios otorgados bajo el programa 2022 corresponden
a esta categoria. De estos beneficios otorgados, la mayor parte se canalizan a través del Fondo
Solidario de Eleccidon de Vivienda (16.338 subsidios), dado que durante el primer semestre se
completaron los primeros cierres de seleccionados para este programa, al igual que para el DS 1.
Hasta la fecha de cierre estadistico, se habian otorgado solo el 22% de los subsidios programados
vigentes para las lineas programaticas asociadas al acceso a vivienda en propiedad, esto implica
que, considerando todas las lineas programaticas asociadas a este tipo de programas, aln existe
un saldo de 90 mil subsidios que podran ser otorgados en lo que resta de afno.

La asignacion de los 25.729 subsidios que apuntan a facilitar la compra de una vivienda, implica el
compromiso futuro de 27 millones de UF, lo que corresponde al 28% de los recursos que se podrian
comprometer bajo el programa regular de subsidios 2022 para la asignacién de este tipo de
viviendas.
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Resumen Avance Programa Regular de Subsidios 2022 — Programas de Vivienda en Propiedad

Lineas de programas para Vivienda en Propiedad

Programa

Unidades
Programadas

Unidades
Otorgadas

Unidades
Disponible % Avance

Fondo Solidario de Eleccidn de Vivienda

(DS 49) 60.197 16.338 43.859 27%
Sistema Integrado de Subsidio

Habitacional (DS 01) 17.700 7.456 10.244 42%
Integracion Social y Territorial (DS 19) 32.000 0 32.000 0%

Habitabilidad Rural — Vivienda nueva (DS
10) 3.107 117 2.990 4%
Leasing Habitacional 3.000 1.818 1.182 61%

116.004 25.729

90.275

De forma similar, cabe destacar que se han otorgado 3.807 subsidios de arriendo, lo que
corresponde a un avance del 22% con respecto a lo planificado para el afio 2022. En términos
monetarios, la entrega de estos subsidios estd asociada al compromiso de 1,8 millones de U.F, lo
que corresponde al 22% de los recursos que se pueden asignar bajo el programa 2022 para este
subsidio.

Por otra parte, se han otorgado 2.640 subsidios corresponden a lineas programaticas que tienen
como objetivo el mejoramiento cualitativo de la vivienda. De estos, la mayoria se canaliza a través
del Programa de Mejoramiento de Vivienda y Barrios (DS 27) seguido por el Programa de Proteccién
del Patrimonio Familiar (PPPF — DS 255). Hasta la fecha de cierre estadistico, se habia entregado
cerca del 3% de los subsidios vigentes para los programas de mejoramiento de vivienda, por lo que,
considerando todas las lineas programaticas, existe un saldo de 85 mil unidades de subsidios que
apuntan al mejoramiento de la vivienda y que podrian ser otorgadas en lo que resta de afio. Se
debe notar que el programa 2022 muestra una considerable reduccidn de este tipo de subsidios
con respecto al del afio pasado, lo que se debe al retiro de los recursos adicionales asociados al
Fondo de Emergencia Transitorio que fue utilizado para enfrentar los efectos econdmicos de la
pandemia que afectd al pais en los dos ultimos afios.

La asignacion de los 2.640 subsidios asociados al mejoramiento de vivienda implica el compromiso

futuro de 1,8 millones de UF, lo que corresponde al 14% de los recursos que se podrian
comprometer bajo el programa regular de subsidios 2022 para este tipo de beneficios.
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Resumen Avance Programa Regular de Subsidios 2022 — Programas de mejoramiento de la

Vivienda

Lineas de programas para Mejoramiento de Vivienda

Unidades

Programa s

Unidades
Otorgadas

Unidades
Disponible
s

%
Avance
r/vigente

Habitabilidad Rural — Mejoramiento (DS 10) 3.111 0 3.111 0%
Programa Proteccion Patrimonio Familiar (DS
255) 31.235 756 30.479 2%
Programa de Mejoramiento de vivienda y
Barrios (DS 27) 54.030 1.884 52.146 3%
Total 88.376 2.640 85.736 ‘ 3%

Subsidios pagados

Hasta el 31 de julio del 2022, se habian pagado 95.088 subsidios durante el transcurso del afio. Del
total de subsidios pagados, un 29% esta asociado a programas que apuntan a la entrega de viviendas
en propiedad, lo que equivale a 27.129 soluciones habitacionales’®. Por su parte, del total de
subsidios pagados, un 71% esta asociado a programas que apuntan al mejoramiento cualitativo de

la vivienda, lo que equivale a 67.959 proyectos ejecutados.

Subsidios
Tipo P. Nombre del Programa Pagados Suma
Fondo Solidario de Eleccién de Vivienda (DS 49) 12.210
Sistema Integrado de Subsidio Habitacional (DS 01) 6.932
) Integracion Social y Territorial (DS 19) 6.950
Tenencia de T -
Vivienda Habitabilidad Rural — Vivienda nueva (DS 10) 989 27.129
Fondo Solidario de Vivienda (DS 174) 31
Sistema Subsidio Habitacional (DS 40) 0
Subsidio Extraord. de Integracién Social (DS116) 17
Vei ot Habitabilidad Rural — Mejoramiento (DS 10) 958
EJOF‘annlen © Programa Proteccién Patrimonio Familiar (DS 255) 38.277 67.959
de Vivienda
Prog. de Mejoramiento de Vivienda y Barrios (DS 27) 28.724
Total 95.088

Avance Presupuestario 2022 ¢

En la seccidn anterior se mostro el avance del programa regular de subsidios, que a grandes rasgos
muestra los compromisos que toma el Ministerio de Vivienda y Urbanismo durante el afio en curso
(subsidios otorgados) y el avance efectivo de la politica habitacional en la ejecucion de soluciones

15 por falta de datos, no se incluyen en este andlisis los subsidios pagados bajo los programas de Subsidio de

Arriendo (DS 52) y el de Subsidio de Leasing (DS 120).
16 Datos obtenidos a partir del Ministerio de Hacienda - DIPRES.
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(subsidios pagados). Asociado a este ultimo tema, el objetivo de esta seccién es mostrar el avance
del gasto ejecutado durante el afio por parte de los distintos Serviu (Servicios de Vivienda y
Urbanizacién) regionales, entidades encargadas de otorgar y pagar los subsidios. En este sentido,
los montos efectivamente ejecutados en el presupuesto 2022 no corresponden solo a los
compromisos asumidos durante el afio en curso, sino que en gran parte responden a los adquiridos
en afios anteriores por parte de los Serviu y que actualmente se materializan en proyectos de la
politica habitacional.

Al 31 de julio de 2022, se habia ejecutado cerca del 50% del presupuesto anual vigente, lo que deja
un saldo sin ejecutar cercano a los 29,7 millones de UF"®8 para el resto del afio. Desde el ultimo
informe MACH, se han ejecutado mas de 15 millones de UF asociadas a la politica habitacional, lo
gue corresponde a un avance del 26% del presupuesto vigente en un plazo de 3 meses. Un aspecto
a destacar es la rdpida ejecucidn presupuestaria observada en algunos programas, como es el caso
de dos de los programas mdas importantes (en términos presupuestarios) de la politica habitacional:
el DS 49 (57,8%) y el DS 01 (54,8%). Por el contrario, existen lineas programaticas que a esta altura
del afio muestran una ejecucion presupuestaria baja, donde destaca principalmente el Subsidio de
habitabilidad Rural (DS 10).

Ejecucion Presupuestaria al 31 de julio — Separado por Programa de la Politica Habitacional

Programa Pres. Inicial V:Dgr:rie ,:\gr;;e Pres. Disp  Avance %
FSEV (DS. 49/2011) 23.174.759 | 23.120.144 | 13.355.240 | 9.764.904 57,8%
Integ. Social y Territorial (DS 19) 7.020.084 | 7.217.722 | 3.221.075 | 3.996.647 44,6%
Sist. Integrado de Subsidio (DS 01) | 6.916.613 | 6.916.613 | 3.787.718 | 3.128.895 54,8%
PPPF (DS 255) 5.885.824 | 9.313.362 | 3.992.493 | 5.320.869 42,9%
Habitabilidad Rural (DS 10) 4.729.211 | 4.724.556 | 1.315.754 | 3.408.802 27,8%
Mejoramiento de Vivienda (DS 27) | 5.464.650 | 6.856.617 3.644.250 | 3.212.367 53,1%
Subsidio de Arriendo (DS 52) 1.266.928 | 1.266.928 683.049 583.879 53,9%
Leasing Habitacional (DS 120) 519.288 519.288 246.255 273.032 47,4%
Sub. Reactivacidn 32.257 32.257 7.618 24.639 23,6%
Fondo Solidario de Viv. (DS 174) 18.898 19.608 18.095 1.513 92,3%
Sist. de Subs. Habitacional (DS 40) 1.024 1.024 0 1.024 0,0%

55.029.536 ‘ 59.988.119 30.271.547 29.716.572
*Monto expresados en UF del 31 de julio de 2022

50,5%

En términos porcentuales, 4 programas agrupan la ejecucion presupuestaria de mas del 82% de los
recursos publicos asociados a la politica habitacional: el Fondo Solidario de Eleccién de Vivienda (DS
49), Programa de Proteccion del Patrimonio Familiar (DS 255), el Sistema Integrado de Subsidios (DS
01) y el programa de Mejoramiento de viviendas (DS 27). Se espera que en los proximos meses se

17 Se considera que el valor de la UF es de 32.176 pesos, de acuerdo a lo publicado por el Banco Central de
Chile para el 31 de julio de 2022.

18 Se puede notar que la suma de los presupuestos vigente para los distintos programas es mayor a la suma
de los presupuestos vigentes de las 16 regiones de Chile, lo se debe a que la Subsecretaria de Vivienda y
Urbanismo cuenta con un presupuesto anual independiente de las regiones
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acelere la ejecucidn presupuestaria de estos programas, sobre todos los que fueron sujetos de
modificaciones dado el contexto de alzas de precios de materiales y costo de mano de obra. En este
sentido, cabe destacar las modificaciones del DS 19 hechas en el contexto del Ilamado especial 2022
(Res. Exenta 571), las que buscan acelerar el avance de obras y la reanudacién de proyectos
anteriormente renunciados. De la misma forma, la resolucidn exenta 687 que aumenta el valor de
los contratos de construccidn de proyectos asociados al D.S. 49 debiera darle un impulso importante
al sector en los préximos meses.

Avance Presupuestario en 2022
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En términos regionales, se observa un desarrollo dispar en la ejecucidon de presupuestos de cada
Serviu. En particular, las regiones de Magallanes y Los Rios han mostrado avances menores al 35%
del presupuesto vigente, cifra baja considerando el avance del resto de las regiones en los siete
primeros meses del afo. El caso del Serviu de la region de Magallanes se explica por una baja
ejecucién de los presupuestos asociados a los programas al DS 49, donde solo se han utilizado un
15% de los recursos disponibles para este afio, mientras que el caso de la regién de Los Rios se
explica por una baja ejecucién de los programas DS 49 (30,3%) y DS 255 (30,7%), los que, en términos
presupuestarios, son dos de los mds importantes para el desarrollo de la politica habitacional de la
region.

Por el contrario, la regién de Antofagasta muestra un avance considerablemente mayor al resto de
las regiones. En particular, el avance de Antofagasta (83,5%) se explica por un avance superior al
80% de los presupuestos asociados a los dos programas que mds recursos comprometen en la region
(DS 49y DS 1).
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Ejecucion Presupuestaria al 31 de julio — Separado por Region

Presupuesto Avance Presupuesto

Presupuesto

Inicial Vigente Acumulado Disponible Avance %
Tarapaca 1.979.555 2.032.071 1.225.794 806.277 60,3%
Antofagasta 1.334.250 1.394.041 1.164.119 229.922 83,5%
Atacama 1.004.227 1.042.172 665.679 376.493 63,9%
Coquimbo 2.082.673 2.399.481 1.126.918 1.272.563 47,0%
Valparaiso 5.022.628 5.324.056 2.587.951 2.736.105 48,6%
O'Higgins 2.331.382 2.492.819 1.626.510 866.309 65,2%
Maule 4.404.523 4.782.560 2.576.938 2.205.622 53,9%
Biobio 6.950.150 7.503.579 3.307.685 4.195.894 44,1%
La Araucania 4.794.453 5.664.240 2.000.820 3.663.420 35,3%
Los Lagos 3.237.689 3.515.881 2.091.982 1.423.899 59,5%
Aysén 851.292 943.023 627.447 315.577 66,5%
Magallanes 1.578.809 1.605.637 246.692 1.358.945 15,4%
Metropolitana 12.287.019 13.267.002 7.504.448 5.762.554 56,6%
Los Rios 1.968.234 2.156.340 758.347 1.397.993 35,2%
Arica y Parinacota 1.189.482 1.225.800 493.024 732.777 40,2%
Nuble 2.045.534 2.671.781 1.345.980 1.325.801 50,4%
Subs. Minvu 1.967.637 1.967.637 921.213 1.046.424 46,8%

55.029.536

59.988.119

*Monto expresados en UF del 31 de julio de 2022

30.271.547

29.716.572

50,5%

36



3. Infraestructura

Infraestructura privada
Evolucion reciente en Actividad de Infraestructura

Durante el séptimo mes del aio, los principales indicadores que miden la actividad para el subsector
de infraestructura mostraron resultados positivos por décimo séptimo mes consecutivo, luego de la
contraccién de la actividad ocurrida durante 2020 producto de la crisis sanitaria. Sin embargo, estos
indicadores siguen exhibiendo sefiales de moderacién del dinamismo en el margen. En ese sentido,
las mediciones revisadas a continuacién tienen estricta relacién con la demanda de insumos por
parte de la actividad en materia de infraestructura, tanto en trabajo como capital.

En julio el indice Mensual de Actividad en Infraestructura (IMACINF) aumenté un 6,15% respecto de
igual mes de 2021, ritmo de crecimiento anual que resulté ser menor al de julio de 2021 (17,2%), y
menor al registrado durante junio de este afio (6,24%). De esta manera, el indicador exhibe
crecimientos anuales por décimo séptimo mes consecutivo, luego de veinte meses de
contracciones; pero desde noviembre de 2021, estos crecimientos anuales vienen siendo cada vez
de menor magnitud. Asi, en su calidad de indicador de la actividad de la construcciéon en el subsector
de infraestructura, refleja el dinamismo del sector producto de la reanudacién de obras que
sufrieron desplazamientos de sus cronogramas y de la materializacién de los planes de reactivacién,
luego de la contraccion de la actividad ocurrida durante 2020 producto de la crisis sanitaria, que por
cierto, se tradujo en bajas bases de comparacion, situacién que se seguira revirtiendo en los
proximos meses.

EVOLUCION RECIENTE DEL IMACINF
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Como se observa en el resultado del IMACINF, a mediados del cuarto trimestre de 2020, se produjo
un punto de inflexidon a partir del cual se empieza a observar la recuperacion, exhibiendo un
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aumento del dinamismo en la actividad, probablemente producto de las medidas de
desconfinamiento que han permitido la reanudacién de las obras que sufrieron desplazamientos de
sus cronogramas y la materializacién de planes de inversién en el contexto de reactivacién
econdmica. En ese sentido, para mantener el dinamismo observado durante los Ultimos meses, se
hace esencial revertir la dificultad para encontrar mano de obra, y la escasez y encarecimiento de
materiales que ha afectado al sector durante la crisis sanitaria, ademds de conseguir que la
incertidumbre en la industria productiva nacional producida por la incertidumbre politica-
econdmica-regulatoria presente en el pais vaya disminuyendo, con el fin de materializar la cartera
actual de proyectos en agenda e impulsar el ingreso de nuevas iniciativas a las carteras de proyectos.

En esa misma linea, a mediados de septiembre el gobierno anuncié su Agenda Pro-Inversion, en la
que se indica el reemplazo del FET por un programa de infraestructura para el desarrollo de US$S
1.840 millones, lo que mantendria la inversidn publica en niveles altos para 2023. Esto es una buena
noticia, dado que se esperaba una contraccion importante producto de la normalizacién asociada al
estimulo transitorio.

En el caso de la demanda de bienes de capital, reflejada en las importaciones de maquinaria y
equipamiento para la mineria y la construccién, durante el segundo cuarto del afio, aun se observan
sefiales de dinamismo en el margen. En el caso de la importacidon de maquinaria para la mineriay la
construccion, durante el segundo trimestre de 2022, se observd un crecimiento anual de 13%,
mientras que en el margen, se evidencid un crecimiento trimestral del 20%.

En el caso de la importacidn de camiones y vehiculos de carga, luego de la senda de expansion
evidenciada desde 2016 y la abrupta caida a partir de mediados de 2019, se observa un crecimiento
anual de 5%, mientras que en el margen, se evidencia un crecimiento trimestral de 13%. En el caso
de las importaciones de partes y piezas de maquinaria, el indicador asociado también muestra un
aumento anual (30%) y un crecimiento trimestral (30%). No obstante, cabe mencionar que estos
resultados podrian, en parte, ser explicados por cambios en la actividad minera y de la necesidad de
reposicion que maquinaria y equipamiento ya en funcionamiento, y no exclusivamente de cambios
en el dinamismo en el sector de la construccion.

INDICADORES ACTIVIDAD CONSTRUCCION INFRAESTRUCTURA
TRIMESTRAL, BASE 2013=100
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Fuente: CChC con informacidn de cuentas nacionales del Banco Central de Chile.
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Servicio de Evaluacion Ambiental

El Servicio de Evaluacién Ambiental (SEA) permite obtener una perspectiva general sobre el
panorama de la inversion en Chile, en cuanto a la tramitacidn obligatoria de cualquier proyecto por
este paso para efectos de la obtencion de su resolucidn de calificacion ambiental (RCA) respectiva,
permiso necesario para proceder con obras asociadas a construccion y posterior operacion. En este
sentido, el andlisis se centra tanto en sectores econdmicos como en regiones asociadas.

Durante el segundo trimestre de 2022, se ingresaron 133 proyectos al sistema, de los cuales 92
fueron aceptados a tramitacidon (69%). Esta cantidad fue casi un 49% menor a los aceptados a
tramitacién durante el segundo trimestre de 2021 (180 iniciativas) y casi un 10% menor a los
aceptados a tramite durante el primer trimestre de 2022 (102 proyectos), ubicandose bajo el
promedio histdrico trimestral desde 2009 (155 iniciativas) por cuarto trimestre consecutivo.

En términos de monto de inversidn, durante el segundo cuarto de este afio ingresaron USS 6.136
millones, de los cuales USS 4.605 millones fueron aceptados a tramitacion (75%). Este monto fue
menor al aceptado a tramitacion durante el segundo trimestre del afio anterior (USS 7.050
millones), y al aceptado a tramite durante el primer trimestre de 2022 (USS$ 8.587 millones),
ubicdndose bajo el promedio histdrico trimestral desde 2009 (USS 6.526 millones). Esto se puede
traducir como una moderacion de las intenciones de inversién, luego del positivo resultado del
primer trimestre de este afio.

Sin embargo, en el margen, se obtienen resultados positivos. Durante julio y agosto, se observa un
monto de inversién aceptado a tramite de USS 4.621 millones, cifra ya mayor a la del tercer
trimestre de 2021 (USS 4.369 millones). Estos positivos resultados en los montos de inversién
aceptados a tramitacion en el margen, fueron impulsados principalmente por las aceptaciones a
tramite de proyectos del sector energético (22 iniciativas) por un monto de USS 3.457 millones.

EVOLUCION INVERSION ACEPTADA A TRAMITACION ACUMULADA AL TRIMESTRE
MILLONES Us$
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Por sector econdmico, entre enero y agosto, el sector energético reportd el mayor monto asociado
a ingreso al sistema y aceptado a tramitacién: USS 9.478 millones y USS 7.421 millones,
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respectivamente. Destaca también el sector de infraestructura hidrdulica, siendo el segundo en
mayor participacién en términos de ingresos (USS 5.007 millones) y de aceptaciones a tramite (USS
5.005 millones). En tercer lugar, aparece el sector inmobiliario, con un monto asociado a ingreso al
sistema de USS 2.436 millones y uno asociado a aceptaciones a tramite de USS 1.826 millones.

INVERSION ACEPTADA A TRAMITACION EN EL SISTEMA DE EVALUACION
DE IMPACTO AMBIENTAL
ENERO - AGOSTO 2022

Inversion

e Iniciativas
(Millones USS) Aceptadas
Energia 7.421 80
Mineria 986 37
Infraestructura de Transporte 1.270 7
Infraestructura Portuaria 50 1
Infraestructura Hidrdulica 5.005 6
Inmobiliarios 1.826 52
Instalaciones Fabriles 261 8
Saneamiento Ambiental 176 29
Agropecuario 52 10
Forestal 20 1
Pesca y Acuicultura 83 12
Equipamiento 2 1
Otros 661 25
Total general 17.813 269

Fuente: CChC a partir de informacion del SEA.

Debido al contexto de incertidumbre que atraviesa el pais, es relevante monitorear los montos de
inversion correspondientes a proyectos desistidos o abandonados. Durante el segundo trimestre de
este afio, éstos alcanzaron los USS 716 millones, cifra similar a la del segundo trimestre de 2021
(USS 745 millones). Mientras tanto, en lo que va del tercer trimestre de este afio (julio y agosto), la
inversion desistida alcanza los USS 285 millones. Si bien se exhibe una cifra acotada en comparacion
a las de 2019-2021, adquiere relevancia su monitoreo ya que, en el actual contexto de
incertidumbre, podria haber algunos ajustes en el margen.

En lo que

EVOLUCION INVERSION DESISTIDA ACUMULADA AL TRIMESTRE
MILLONES USS
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respecta a las aprobaciones, durante el segundo trimestre de 2022, se aprobaron 85

proyectos en el sistema. Esta cantidad fue casi un 30% menor a las aprobadas durante el segundo
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trimestre de 2021 (121 iniciativas), casi un 37% menor a las aprobadas durante el primer trimestre
de 2022 (134 iniciativas), y casi un 44% menor al promedio histérico trimestral desde 2009 (151
proyectos).

En términos de monto de inversion, las cifras siguen siendo preocupantes. Durante el segundo
cuarto del afio se aprobaron USS 2.607 millones. Este monto fue menor al aprobado durante el
segundo trimestre del afio anterior (USS 3.135 millones), y menor al aprobado durante el primer
trimestre de 2022 (USS 4.604 millones), ubicindose por segundo trimestre consecutivo bajo el
promedio histdrico trimestral desde 2009 (USS 6.067 millones).

A su vez, en el margen, durante julio y agosto, se observa un monto de inversion aprobado de USS
2.141 millones, ubicandose auin muy por debajo del monto aprobado durante el tercer trimestre de
2021 (USS 6.949 millones).

EVOLUCION INVERSION APROBADA ACUMULADA AL TRIMESTRE
MILLONES US$
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Fuente: CChC a partir de Informacion del SEA.

A nivel sectorial, destaca el sector energético, el que entre enero y agosto, registré un monto de
inversién aprobada de USS 4.116 millones. En segundo lugar, aparece el sector inmobiliario, con una
inversion aprobada de USS 1.883 millones. Le sigue el sector minero, el que registré un monto de
inversién aprobada de USS 1.565 millones. Estos tres sectores alcanzaron casi el 81% del total
aprobado durante los primeros ocho meses del afio.

41



INVERSION APROBADA EN EL SISTEMA DE EVALUACION DE
IMPACTO AMBIENTAL
ENERO - AGOSTO 2022

oeeion Iniciativas
Sector Aprobada T
(Millones USS)

Energia 4.116 134
Mineria 1.565 31
Inmobiliarios 1.883 42
Infraestructura de Transporte 197 1
Infraestructura Portuaria 16 1
Infraestructura Hidraulica 111 5
Agropecuario 127 7
Equipamiento
Forestal 1 1
Instalaciones fabriles 51 4
Pesca y Acuicultura 23 9
Saneamiento Ambiental 540 21
Otros 722 15
Total general 9.352 271

Fuente: CChC a partir de informacidn del SEA.

A nivel territorial, durante los primeros ocho meses del afio, se observd el predominio de las
regiones de Antofagasta y Metropolitana en los montos aceptados a tramitacién (USS 6.636
millones y USS 2.604 millones, respectivamente). Les sigue la Regién del Maule, con un monto de
inversion aceptado a tramite de USS 1.157 millones.

Respecto a las iniciativas aprobadas, destaca la Region Metropolitana con USS 2.323 millones y casi
un 25% de participacion. Le sigue la Region de Antofagasta con USS 2.195 millones y una
participacidn de 23%.

INVERSION ACEPTADA A TRAMITACION Y APROBADA EN
EL SISTEMA DE EVALUACION DE IMPACTO AMBIENTAL

ENERO - AGOSTO 2022

Inversion Inversion

Region Aceptada Iniciativas Aprobada Iniciativas
. (MiIIo:es usy) Aceptadas (Milrl)ones usy) Aprobadas

Tarapaca 539 7 256 6

Antofagasta 6.636 19 2.195 31
Atacama 302 8 1.207 19
Coquimbo 455 10 395 10
Valparaiso 1.117 24 283 18
O'Higgins 482 18 565 19
Maule 1.157 22 493 19
Biobio 746 20 371 22
Araucania 250 9 373 8

Los Lagos 574 16 166 17
Aysén 21 5 17 3

Magallanes 562 20 300 12
Metropolitana 2.604 67 2.323 68
Los Rios 149 2 21 3

Arica y Parinacota 1.029 9 0 1

Nuble 401 6 236 13
Interregional 788 7 151 2

Total 17.813 269 9.352 271

Fuente: CChC a partir de informacion del SEA.
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Si bien los resultados agregados respecto a ingresos y aceptaciones a tramite fueron positivos
durante los primeros ocho meses de este afio, y podrian permitir hablar de sefales mas bien
optimistas con respecto al potencial de futura materializacion de inversidn en el pais; los resultados
respecto a aprobaciones son preocupantes, sobre todo en el contexto nacional actual de
incertidumbre politica-econdmica, en el que se hace incierto el tiempo que demorard esta inversion
en materializarse. Por ende, es necesario el permanente monitoreo del avance de estas iniciativas,
y de posibles desistimientos de éstas. Por lo demds, dada la incertidumbre que genera el contexto
actual, se podria ralentizar el ingreso de nuevas iniciativas de inversién durante el resto del afo.

Inversién Esperada y Calendarizada®®

Conforme a lo publicado en el catastro de proyectos de la Corporacion de Bienes de Capital (CBC)
correspondiente al segundo trimestre de 2022, la inversién esperada para el quinquenio 2022 —
2026 ascendera a USS 32.786 millones, cifra que se ajusta levemente al alza (1,1%) respecto de lo
esperado en el Informe anterior (USS$ 32.428 millones). En lo inmediato, en materia de inversién, se
espera un 2022 con un desempefio similar al de 2021, y con cierta moderacion hacia los afios
siguientes. En ese sentido, se hace necesario monitorear el ritmo de inversion muy de cerca durante
los siguientes meses, especialmente dado el contexto de incertidumbre politica-econémica-
regulatoria que atraviesa el pais, y que podria desplazar los cronogramas de inversion vigentes.

En linea con el punto anterior, para el 2022, la inversion prevista se sitia en USS 14.020 millones
(casi un 3% menor a lo previsto para el mismo periodo en el Informe anterior, y casi un 8% menor a
la inversién materializada durante 2021), de los cuales USS 8.050 millones corresponden a gasto en
construccion (casi 2% mayor a lo previsto para el mismo periodo en el Informe anterior, y casi un
6% mayor a lo materializado durante 2021). De esta manera, se espera que se sigan ejecutando los
proyectos que sufrieron el desplazamiento de sus cronogramas y se sigan materializando los
proyectos del plan de reactivacién econémica.

DISTRIBUCION ANUAL DE LA INVERSION Y GASTO EN CONSTRUCCION
MILLONES USS

18.000
M Gasto en construccion Inversion
16.000
14.000
12.000

10.000

B.000

5.000 1
4,000
2.000

o L

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022e 2023e

097
8.050

8.
7.614

Fisente: CCNC en base a catastros de L CBC

1% a inversidn esperada sujeta a analisis es aquella que cuenta con un calendario de inicio y término de obra.
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Es importante mencionar que, al desglosar la cifra mencionada, se observa que el gasto en
construccion productivo privado alcanzaria los USS 5.352 millones en 2022, cifra 7,5% menor a la
materializada en 2021 (USS 5.789 millones), lo que estaria mostrando una ralentizacién del
dinamismo de la inversién privada. Por otro lado, el gasto en construccién productivo publico y de
empresas auténomas del Estado, alcanzaria los USS 2.698 millones en 2022, cifra casi un 48% mayor
a la materializada en 2021 (USS 1.825 millones), lo que estaria explicando al aumento de gasto en
construccion para 2022.

DISTRIBUCION ANUAL DE GASTO EN CONSTRUCCION

MILLONES USS
Productiva privada
Productiva publica y empresas autonomas del Estado
8.000
1.825 2.698
6.000 1.616
1.092
2.033
4.000 2,149
5.789
5.056 5.352
2 4.670
2.000
3.496
2.912
o T T T T
2018 2019 2020 2021 2022e 2023e

Fuente: CChC en base a catastros de la CBC.

El principal impulsor del gasto en construccién para 2022 continuara siendo la mineria, acumulando
el 54% del gasto total proyectado, situacidon que se replica en el horizonte temporal de inversion
quinquenal (50%). Asi, se espera que el gasto en construccidn para el 2022 en el sector alcance los
USS 4.349 millones, cifra ajustada levemente a la baja (-1%) respecto a la proyectada para el mismo
afio en el Informe anterior (USS 4.395 millones), y un 8% mayor al gasto en construccion
materializado durante 2021 (USS 4.024 millones).

El segundo sector mds importante en términos de inversién para 2022, es el energético, en el cual
las expectativas de gasto en construccidn para 2022 se ajustan un 15% al alza con respecto a lo
presentado en el Informe anterior, alcanzando los USS$ 1.341 millones. Sin embargo, este monto es
un 19% menor al gasto en construccién materializado durante 2021 (USS 1.663 millones),
revirtiendo el repunte observado durante 2020 y 2021. No obstante, se consolida como el segundo
sector en importancia para la actividad a desarrollarse durante este afo, con casi el 17% del gasto
en construccion esperado para 2022.

Respecto a la dinamica de la cartera sectorial, en términos agregados, durante el primer semestre
de 2022 se reportd un ingreso de USS 3.501 millones, monto 34% menor al observado durante el
primer semestre de 2021 (USS 5.305 millones). El sector minero fue el que mayor dindmica exhibio
en cuanto a los montos de inversidon de los proyectos ingresados al catastro durante el primer
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semestre de este afio, acumulando el 50% del total del monto correspondiente a proyectos nuevos
gue se espera se ejecuten en los proximos anos.

PROYECTOS INGRESADOS PRIMER SEMESTRE ANO 2022
INV. TOTAL: USS 3.501 MILLONES

M Energia

® Inmobiliario

® Mineria

M Obras Publicas
® Puertos

M Industrias

Fuente: CChC en base al catastro de junio de 2022 CBC.

Como se menciond anteriormente, para el periodo actual (2022-2026) la inversién esperada es de
USS 32.786 millones, con un 66% correspondiente a los sectores de mineria y energia, porcentaje
similar en el caso del gasto en construccion previsto para dicho periodo (63%). Como se menciond
también, los montos asociados a gasto en construccién programados para 2022, se ajustan casi un
2% al alza respecto a lo proyectado en el Informe anterior, esperando que sean casi un 6% mayores
a lo materializado durante 2021. De esta manera, se espera que se sigan ejecutando los proyectos
que sufrieron el desplazamiento de sus cronogramas y se sigan materializando los proyectos del
plan de reactivacion econdmica.
INFRAESTRUCTURA PRODUCTIVA: RESUMEN POR SECTOR ECONOMICO

MILLONES US$
Inversion quinquenio GC* quinquenio

N2 de Proyectos (2022-2026) (2022-2026) GC 2021 GC 2022e GC 2023e

Energia 183 6.527 2.643 1.663 1.341 871
Inmobiliario 18 603 529 317 252 105
Mineria 70 15.126 10.309 4.024 4.349 2.047
Infraestructura prod. publica (**) 12 4.301 3.468 242 700 795
Puertos 8 785 702 131 151 160
Tecnologia 12 3.863 1.896 380 764 840
Industrial 62 1.447 829 482 436 243
Forestal 1 134 56 376 56 0
Total general 366 32.786 20.433 7.614 8.050 5.061

*GC: Gasto en construccién.

**No incluye la inversién que realiza el MOP ni la Direccion de Concesiones. Incluye inversiones que realizan empresas privadas en obras publicas y empresas auténomas
del Estado. Asi, los principales tipos de proyectos considerados se refieren a estacionamientos publicos, ferrocarrilesy Metro.

Fuente: CChC en base al catastro de junio de la CBC.

De acuerdo al estado en el SEA, de la inversién catastrada a junio de 2022, la mayor parte de los US$S
8.050 millones previstos para gasto en construccidon a efectuarse durante 2022, corresponde a
proyectos terminados (4,6%) o en ejecucion (94%), mientras que el 1,3% de este monto estaba
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pendiente de ejecutarse, siendo esta ultima fraccién la que exhibe los mayores riesgos en su
materializacién. No obstante, es importante sefialar que para 2022, la mayor parte del gasto en
construccién en etapas previas a su ejecucion se encuentra con su RCA favorable (89%), por lo que
no se vislumbran grandes riesgos en la materializacion de este a partir del enfoque bajo analisis.

ESTADO DE PROYECTOS CATASTRADOS Y SU ESTATUS EN LA EVALUACION AMBIENTAL
MILLONES US$

N° de proyectos Inver(s;;; Z:g‘z‘;‘;en"’ szg:'zrj::;;w GC 2021 GC 2022¢ GC 2023e

Total proyectos catastrados 366  100,0% 32786  100,0% 20433 100,0% 7.614 100,0% 8.050 100,0% 5.061 100,0%

Terminado 94 257% 672 2,0% 368 18% 2102 27,6% 368 46% O  0,0%
En construccion 219 59,8%  21.505 65,6% 14292 699% 5513 724% 7.579 942% 3.851 76,1%
Por ejecutar 53 145%  10.610 324% 5772 283% 0  00% 102 13% 1210 23,9%
Aprobado 37  10,1%  9.274 283% 5042 247% O  00% 91  11% 1072 212%

En Calificacién 8 2,2% 869 2,7% 573 28% 0  00% 2  00% 8  17%

NoAprobado 8  2,2% 467 1,4% 157 08% 0  00% 9  01% 55  1,1%

Fuente: CChC en base al catastro de junio de la CBC.

A nivel geografico, la inversion calendarizada para el quinquenio 2022-2026 se sigue concentrando
en las Zonas Norte (desde Arica y Parinacota hasta Coquimbo) y Centro (desde Valparaiso a Biobio
y Nuble), con el 85% de la inversién total (US$ 27.985 millones) y casi el 88% del gasto en
construccion (USS 17.909 millones). En cuanto a regiones, Antofagasta, Atacama, la Regidn
Metropolitana y Tarapaca reiinen la mayor parte de la inversidn para el periodo, con USS$ 6.103
millones, USS 6.100 millones, USS 5.457 millones y USS 4.747 millones, respectivamente. En el caso
de Antofagasta, Atacama y Tarapac3, la inversién corresponde en su mayoria al sector mineria,
secundado por el sector energético, mientras que en la regién Metropolitana poseen mayor peso
los sectores inmobiliario no habitacional (10%) e infraestructura de uso publico (69%) en su matriz

de inversion en infraestructura.

INFRAESTRUCTURA PRODUCTIVA: RESUMEN POR REGIONES
MILLONES US$

Inversion

., . GC* estimado Gasto en Construccion
Region Estimada

2022-2026 2022-2026 2021 2022e 2023e
Arica y Parinacota 9 4 8 4 0
Tarapaca 4.747 3.112 1.187 1.133 381
Antofagasta 6.103 3.387 1.490 1.272 1.240
Atacama 6.100 3.692 1.002 1.311 575
Coquimbo 956 662 574 506 147
Valparaiso 995 763 162 212 139
Metropolitana 5.457 4.200 865 1.161 879
O'Higgins 1.559 1.116 811 836 273
Maule 588 285 120 214 71
Biobio 1.379 643 536 198 288
Nuble 93 46 50 40 5
La Araucania 48 24 85 6 16
Los Rios 158 85 89 84 2
Los Lagos 276 151 101 87 25
Aysén 5 3 2 3 0
Magallanes 786 438 153 178 118
Interregional 3.528 1.823 381 805 902
Total 32.786 20.433 7.614 8.050 5.061

*GC: Gasto en construccion.
Fuente: CChC en base al catastro de junio de la CBC.
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DISTRIBUCION DEL GASTO EN CONSTRUCCION POR REGIONES
USS 8.050 MILLONES ESTIMADOS PARA 2022
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Fuente: CChC en base al catastro de junio de 2022 CBC.

Andlisis Sectorial

MINERIA

Para 2022, se espera que el gasto en construccién alcance los USS 4.349 millones, cifra ajustada
levemente a la baja (-1%) con respecto a la proyectada para el mismo afio en el Informe anterior, y
ubicandose un 8% por sobre el gasto en construccién materializado durante 2021 (USS 4.024

millones).

GASTO EN CONSTRUCCION SECTOR MINERIA
MILLONES DE DOLARES
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Fuente: CChC en base a catastros de la CBC
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Como se ha indicado en informes anteriores, el sector minero continuda siendo el principal generador
de inversidn en construccidn, con una participacion esperada cercana al 54% para 2022. Ademas,
durante el primer semestre de 2022, ingresaron 11 nuevos proyectos. Sin embargo, como se
observa en el gréfico, el aumento en el gasto en construccion se explica por el aumento de la
inversion en proyectos de CODELCO, con un ajuste de casi un 25% al alza, mientras que el gasto en
construccion en la mineria privada se ajusta casi un -0,5% a la baja, lo que estaria mostrando una
ralentizacion del dinamismo de la inversidn privada en el sector, producto probablemente del
desplazamiento de los cronogramas de inversion, ante la incertidumbre politica-econdmica-
regulatoria que atraviesa el pais y que afecta directamente a esta industria.

Por otro lado, es poco probable que estos desembolsos se ajusten a la baja, dado que casi la
totalidad de estos se encuentran en ejecucion (casi el 98%) o corresponden a proyectos terminados
(1,7%).

SECTOR MINERIA: ESTADO DEL GASTO EN CONSTRUCCION 2022
MONTO ESPERADO: TOTAL US55 4.349 MILLONES

0,4%

= Terminado

® En Construccian

W Por ejecutar aprobado

Fuente: CCHC en base catastro de IIT-2022 de |a CBC

Asi, dentro de la cartera con los principales proyectos en cuanto a gasto en construccién para el
2022, destacan las extensiones de actividad por parte de Minera Teck, las adecuaciones
constructivas en El Teniente (O’Higgins) y Rajo Inca, por parte de CODELCO, la expansién de Minera
Los Pelambres, el Proyecto Salares Norte y el Desarrollo Mantoverde, éstos ultimos dos ubicados en
la Regidn de Atacama. Son precisamente estos Ultimos dos proyectos mencionados, sumado al
proyecto Rajo Inca, los que lideran la lenta renovacion de la cartera en el sector.
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INFRAESTRUCTURA MINERA: PRINCIPALES PROYECTOS PARA 2022

MILLONES US$

SEIA

Aprobado

Aprobado

Aprobado

Aprobado

Aprobado

Aprobado

Aprobado

Aprobado

Aprobado

Aprobado

Empresa

COMPANIA MINERA TECK
QUEBRADA BLANCA S.A.
CORPORACION NACIONAL
DEL COBRE DE CHILE
CORPORACION NACIONAL
DEL COBRE DE CHILE

MINERA LOS PELAMBRES

MINERA GOLD FIELDS
SALARES NORTE LTDA.
MANTOS COPPER S.A.

CORPORACION NACIONAL
DEL COBRE DE CHILE

CORPORACION NACIONAL
DEL COBRE DE CHILE

Proyecto

QUEBRADA BLANCA FASE DOS
ADECUACIONES EJECUCION

PROYECTO NNM
RAJO INCA

EXPANSION INCREMENTAL LOS

PELAMBRES FASE 1

PROYECTO SALARES NORTE

DESARROLLO MANTOVERDE
ACTUALIZACION PROYECTO
MINERO DIVISION RADOMIRO

TOMIC
NUEVO NIVEL MINA

PLAN DE ADECUACION

MINERA ANTUCOYA LTDA. OPERACIONAL EN DEPOSITO DE

SQM SALAR S.A.

RIPIOS ANTUCOYA

AMPLIACION DE LA PLANTA DE
CARBONATO DE LITIO A 180.000

TON/ARO

Region
Tarapaca
O'Higgins
Atacama

Coquimbo

Atacama

Atacama

Antofagasta

O'Higgins

Antofagasta

Antofagasta

Inversién
Estimada

5.578

3.174

1.383

2.200

860

825

882

3.690

208

450

Construccion

Inicio
mar-19
oct-18
mar-21

ene-19

nov-20

feb-21

mar-22

mar-12

dic-21

jul-19

Fin
jun-23
dic-23
ene-23

mar-23

dic-22

dic-23

dic-23

jun-23

dic-22

nov-23

Gasto en Construccion
2022 - 2026

2022
1.070

572

520

373

269

216

177

166

116

95

1.223

791

528

393

269

372

514

188

116

133

Fuente: CChC en base al catastro de 1IT-2022 de la CBC.

ENERGIA®

En el caso del sector energético, las expectativas de gasto en construccién para el 2022 se ajustan
un 15% al alza con respecto a lo presentado en el Informe anterior, alcanzando los USS 1.341
millones. Sin embargo, este monto es un 19% menor al gasto en construccién materializado en 2021
(USS 1.663 millones), revirtiendo el repunte observado durante 2020 y 2021. Si bien hubo un
importante ingreso de nuevos proyectos durante el primer semestre de 2022 (47 proyectos), éstos
solo alcanzan un gasto en construccién para 2022 de USS 144 millones.

Al desglosar la cifra, como se observa en el grafico, en el gasto en construccién en proyectos de
ENAP, se observa un ajuste de casi un 74% al alza, mientras que el gasto en construccion del sector
energético privado se ajusta casi un -24% a la baja, lo que estaria mostrando una ralentizacién de la
ejecucién de la inversion privada en el sector.

20 Este sector estda compuesto por obras asociadas a generacién y transmision eléctrica.

49



GASTO EN CONSTRUCCION SECTOR ENERGIA
MILLONES DE DOLARES
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Fuente: CChC en base a catastros de la CBC.

Por otro lado, del desembolso esperado para 2022, un 87% corresponde a proyectos actualmente
en ejecucién y un 9% corresponde a proyectos ya terminados, mientras que, del gasto asociado a
proyectos en fases previas a su ejecucion, el 91% corresponde a iniciativas con su RCA favorable.
Por lo anterior, es poco probable que estos desembolsos se ajusten a la baja.

SECTOR ENERGIA: ESTADO DEL GASTO EN CONSTRUCCION 2022
MONTO ESPERADO: US$ 1.341 MILLONES

0,1% 0,3%
3,9 8,8%

m Terminado

B En Construccion

W Por ejecutar aprobado

® Por ejecutar en calificacion

¥ No aprobado

Fuente: CChC en base al catastro de 1IT-2022 de la CBC

Dentro de los proyectos que generaran gasto en construccién durante 2022, los once mas relevantes
concentran el 46% del total esperado, en particular teniendo en cuenta la ejecucion de los planes
de inversién de Lipigas, la construccion de un proyecto de transmisidon y una central hidroeléctrica
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en la Region del Maule, de parque edlicos en el norte y sur del pais, y dos proyectos fotovoltaicos
en la Regidn de Antofagasta.

INFRAESTRUCTURA ENERGETICA: PRINCIPALES PROYECTOS PARA 2022

MILLONES US$
L, Inversion i0 i0
SEIA Empresa Proyecto Region ¢ C.o_nstrucao.n Gasto en Construccion
Estimada Inicio Fin 2022 2022 - 2026

No Presentado COMPARIA GENERAL DE SE(i:’\lﬂopl\lirl\(;lllgsT?;éEL/’:AI?II\_lIE’\lAAZ‘;GG Maule 396 abr-22  mar-23 110 139
ELECTRICIDAD S.A. .
KV ITAHUE-CURICO
PLANTA FOTOVOLTAICA SIERRA

Aprobado ENEL GREEN POWER CHILE SA Antofagasta 400 nov-21  mar-23 84 95
GORDA SOLAR

No Presentado EMPRESAS LIPIGAS S A PLAN DE INVERSIONES LIPIGAS 2022 Interregional 100 ene-22  dic-22 78 78

CENTRAL HIDROELECTRICA LOS

A d ENEL GENERACION CHILE S.A. . Maul 1.152 -14 -2. 4 4
probado G [e] S CONDORES aule 5. abr nov-23 6 8
Aprobado COLBUN S.A. PARQUE EOLICO HORIZONTE Antofagasta 850 nov-21  nov-24 53 224
Aprobado CAMAN EOLICA SPA PARQUE EOLICO CAMAN | Los Rios 182 dic-21  nov-22 47 47
PROYECTO FOTOVOLTAICO ELENA
Aprobado SOLAR ELENA SPA ETAPA | Antofagasta 275 abr-21  nov-22 45 45
Aprobado ABC SOLAR 3 SPA PROYECTO CAMPOS DEL SOL NORTE Atacama 184 nov-21  dic-22 43 43
P (CAMPOS DEL SOL 11)
CAMPOS DEL SOL CENTRO (CAMPOS
Aprobado ABC SOLAR 3 SPA Atacama 149 oct-21  nov-22 33 33
DELSOL 1)
EMPRESA NACIONAL DEL NUEVOS SISTEMAS DE TRATAMIENTO L,
Aprobado PETROLEO AMBIENTAL EN ERBB Biobio 100 abr-21  abr-23 31 35
Aprobado EMPRESA NA’CIONAL DEL GENERICA SUB-BLOQUE ARENAL Magallanes 196 feb-20  dic-22 29 29
PETROLEO NORTE

Fuente: CChC en base al catastro de 11T-2022 de la CBC.

Forestal-Industrial

En el caso de los sectores forestal e industrial, las expectativas de gasto en construccion para 2022
se ajustan levemente a la baja (-0,6%) respecto a la cifra presentada en el Informe anterior,
alcanzando los USS 493 millones, monto que a su vez, es casi un 43% menor al gasto en construccion
materializado durante 2021 (USS$ 858 millones), revirtiendo el aumento de dinamismo observado
entre 2018 y 2021, impulsado en gran parte por el proyecto MAPA. Si bien ha habido un importante
ingreso de proyectos durante el primer semestre de 2022 (20 proyectos), éstos solo alcanzan un
gasto en construccién para 2022 de USS 116 millones.
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GASTO EN CONSTRUCCION FORESTAL E INDUSTRIAL
MILLONES DE DOLARES
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Fuente: CChC en base a catastros de la CBC.

Por otro lado, del desembolso esperado para 2022, un 68% corresponde a proyectos actualmente
en ejecucion y un 28% corresponde a proyectos ya terminados, mientras que, del gasto asociado a
proyectos en fases previas a su ejecucion, casi el 74% corresponde a iniciativas con su RCA favorable.
Por lo anterior, es poco probable que estos desembolsos se ajusten a la baja.

SECTOR FORESTAL E INDUSTRIAL: ESTADO DEL GASTO EN CONSTRUCCION 2022
MONTO ESPERADO: US$ 493 MILLONES

1,0%
3%
; 28%
o Terminado
® En Construccion

w Por ejecutar aprobado

W Por ejecutar no aprobado

Fuente: CChC en base al catastro de 1IT-2022 de la CBC.

Dentro de los proyectos que generaran gasto en construccidn durante 2022, los catorce mas
relevantes concentran casi el 74% del total esperado. Entre estos, destaca la etapa final del proyecto
MAPA en la Regidn del Biobio, el centro logistico de Red Megacentro en la Regién Metropolitanay
el Laboratorio de Vacunas Sinovac Santiago. Destaca también que el proyecto de planta desaladora
ENAPAC en la Region de Atacama, desplaza el grueso de su ejecucién para 2023. Finalmente, cabe
mencionar que se observa un importante proceso de renovacidn de cartera en este sector, en
cuanto a que una parte importante de los principales proyectos corresponden a inicios de obra entre
2021y 2022.
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INFRAESTRUCTURA FORESTAL E INDUSTRIAL: PRINCIPALES PROYECTOS PARA 2022
MILLONES US$

” Inversion Construccién Gasto en Construccion
SEIA Empresa Proyecto Region N o B
Estimada Inicio Fin 2022 2022 - 2026
CELULOSA ARAUCOY  MODERNIZACION AMPLIACION
Aprobado Biobio 2.680 abr-19  mar-22 56 56

CONSTITUCION S.A. PLANTA ARAUCO - MAPA

No Presentado RED MEGACENTRO CENTRO LOGISTICO RED Metropolitana 125 ene-20 dic-23 40 60
resen MEGACENTRO BUENAVENTURA ¢ ropolitan :

No P tad SINOVAC BIOTECH LABORATORIO DE VACUNAS Met lit: 100 22 23 34 41
o Presentado SINOVAC SANTIAGO etropolitana mar- mar-

Aprobado MILLA CHAYWA SPA ECOPBC'EL(J)L,\;L;EA ESTERO Los Lagos 48 mar-22  sept-22 31 31

CRISTALERIAS DE MODERNIZACION PLANTA PADRE

No P! tad . Met lit 70 t-21 -22 23 23
o Fresentado CHILE S.A. HURTADO CRISTALERIAS DE CHILE etropolitana o¢ ago
Aprobad IDEALS.A NUEVARIANTACHIMAN GRURO Nubl 53 t-21 t-22 19 19
probado . BIMBO CHILE uble oc ocf
No P tado MERCADOLIBRE CHILE CENTRO DE DISTRIBUCION Met lit 75 dic-20 jun-22 19 19
o Presentado MERCADOLIBRE etropolitana ic jun
INMOBILIARIA ILOG CENTRO DE BODEGAIJEY
No Presentado AVANZA PARK SAN  DISTRIBUCION AVANZA PARK SAN Metropolitana 46 may-20  mar-23 17 18
BERNARDO SPA BERNARDO
PROYECTO PILOTO DE
Aprobad HIF SPA DESCARBONIZACION ¥ M I 51 t-21 22 17 17
probacdo PRODUCCION DE COMBUSTIBLES /' 280/21€s sept-2% | 2go-
CARBONO NEUTRAL (HARU ONI)
BODENOR FLEXCENTER . .
No Presentado SA PARQUE LOGISTICO LOS ALERCES = Metropolitana 34 ene-21 ene-23 16 17
COOPERATIVA

B CENTRO DE DISTRIBUCION
Aprobado AGRICOLA Y LECHERA COLUN SAN BERNARDO Metropolitana 28 abr-22 abr-23 15 22
DE LA UNION LTDA.

Aorobad AGRICOLA SUPER PLANTA DE ALIMENTOS O'Higei 65 ’1 23 15 28
probado LTDA. BALANCEADOS LA ESTRELLA lggins nov o
No Presentado  MICHELIN CHILE LTDA PLANTA, DE RECICLAJE DE Antofagasta 30 mar-22  mar-23 11 14
NEUMATICOS MICHELIN
AMPLIACION Y MODERNIZACION
Aprobado ENAEX S.A. Antofagasta 264 may-19  may-22 10 10

PLANTA PRILLEX AMERICA

Fuente: CChC en base al catastro de 11T-2022 de la CBC.

EDIFICACION NO HABITACIONAL

En el caso del sector inmobiliario no habitacional, las expectativas de gasto en construccion para el
2022 no presentan ajustes respecto a lo presentado en el Informe anterior, alcanzando los USS 252
millones, siendo este monto casi un 21% menor al gasto en construccién materializado durante 2021
(USS 317 millones). Lo anterior, debido en parte, al escaso ingreso de nuevos proyectos observado
durante el primer semestre de 2022, de solo 4 proyectos que alcanzan un gasto en construccién
esperado para 2022 de USS 25 millones.
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GASTO EN CONSTRUCCION SECTOR EDIFICACION NO HABITACIONAL
MILLONES DE DOLARES

1.600
1.400 —MACh 62 MACh 61
1.200

1.000

200

0
A LS T T SO P Y. B B~ SR - Y. T Sy N TN
o o~ e L U ()
FEFLFFFS T FTST IS¢

Fuente: CChC en base a catastros de la CBC.

Por otro lado, del desembolso esperado para 2022, un 94% corresponde a proyectos actualmente
en ejecucion y el otro 6% corresponde a proyectos ya terminados, por lo que es poco probable que
estos desembolsos se ajusten a la baja.

SECTOR EDIFICACION NO HABITACIONAL:
ESTADO DEL GASTO EN CONSTRUCCION 2022
MONTO ESPERADO: US$ 252 MILLONES

H Terminado

M En Construccion

Fuente: CChC en base al catastro de I1T-2022 de la CBC.

Dentro de los proyectos que generaran gasto en construccién durante 2022, los doce mas relevantes
concentran el 94% del total esperado. Destacan los proyectos EDIFICIO TERRITORIA APOQUINDO y
URBANA CENTER APOQUINDO, ambos localizados en la Regiéon Metropolitana. En esa linea, la
Region Metropolitana concentra casi el 84% del gasto en construccidn proyectado para este aiio.
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INFRAESTRUCTURA INMOBILIARIA NO HABITACIONAL: PRINCIPALES PROYECTOS PARA 2022

MILLONES US$

SEIA Empresa Proyecto

Aprobado TERRITORIA APOQUINDO S.A EDIFICIO TERRITORIA APOQUINDO

Aprobad INMOBILIARIA TORRE URBANA CENTER APOQUINDO
probaco APOQUINDO SPA

ASOCIACION CHILENA DE NUEVO EDIFICIO HOSPITAL DEL
No Presentado
SEGURIDAD TRABAJADOR

No Presentado  INVERSIONES VALLE ALEGRE S.A. PUERTAS DE CHICUREO

porobado  CONSTRUCTORA E INMOBILIARIA CCEOR':JOUEgﬁg:goomf/&;zsgﬁ
Probado  pERSA CERRO COLORADO S.A. ETAPA 2

Aprobado ACENCO CHILE SPA CENTRO COMERCIAL PASEO VALDIVIA
Aorobado PLAZA MAULE S A AMPLIACION PLAZA MAULE SHOPPING
P CENTER
CENTRO DE ENTRENAMIENTO
Aprobado MIGUEL LUIS REVES NUNEZ
BOMBEROS ZONA SUR
No presentado UNIVERSIDAD TECNICA FEDERICO  AMPPLIACIGN CAMPUS SAN JOAQUIN
o Fresentado SANTA MARIA U.TF.S.M.
No Presentado CORP GROUP ACTIVOS VIVO OUTLET CHILLAN

INMOBILIARIOS S.A.

CONSTRUCTORA E INMOBILIARIA CONJUNTO ARMONICO OASIS DE

En Admision
PRESIDENTE RIESCO S.A. RIESCO EX-PRESIDENTE RIESCO

No Presentado CLINICA INDISA CLINICA INDISA MAIPU ETAPA |

Region

Metropolitana

Metropolitana

Metropolitana

Metropolitana

Metropolitana

Los Rios

Maule

Los Lagos

Metropolitana

Nuble

Metropolitana

Metropolitana

Inversion
Estimada
450

135

146

271

96

79

28

16

18

29

129

57

Construccién

Inicio

ene-16

oct-20

may-16

nov-12

mar-21

oct-18

feb-22

ene-21

feb-20

nov-19

mar-21

ago-19

Fin
oct-23

jul-23

sept-23

feb-33

dic-25

sept-22

dic-23

oct-22

feb-23

jul-22

ago-31

abr-22

Gasto en Construccidn
2022 - 2026

2022
72

63

21

18

15

11

89

80

26

84

78

11

23

53

Fuente: CChC en base al catastro de 1IT-2022 de la CBC.

INFRAESTRUCTURA PRODUCTIVA PUBLICA

En el caso del sector de infraestructura productiva publica?!, las expectativas de gasto en
construccion para el 2022 se ajustan levemente a la baja (casi -0,3%) respecto a lo presentado en el
Informe anterior, alcanzando los US$S 700 millones, siendo este monto un 189% mayor al gasto en
construccion materializado durante 2021 (USS 242 millones), alcanzando niveles similares a los de

2014-2016.

No obstante lo anterior, preocupa el escaso ingreso de nuevos proyectos observado durante el
primer semestre de 2022, alcanzando solo los dos proyectos, que alcanzan un gasto en construccion

esperado para 2022 de USS 17 millones.

21 Infraestructura productiva publica no considera gastos ministeriales ni concesiones.
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GASTO EN CONSTRUCCION SECTOR INFRAESTRUCTURA PROD. PUBLICA(*)
MILLONES DE DOLARES
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Fuente: CChC en base a catastros de la CBC.
*Infraestructura productiva piblica no considera gastos ministeriales ni concesiones.

Por otro lado, del desembolso esperado para 2022, un 97% corresponde a proyectos actualmente
en ejecucién y un 1% corresponde a proyectos ya terminados, mientras que, del gasto asociado a
proyectos en fases previas a su ejecucion, el 95% corresponde a iniciativas con su RCA favorable.
Por lo anterior, es poco probable que estos desembolsos se ajusten a la baja.

SECTOR INFRAESTRUCTURA PROD. PUBLICA (*):
ESTADO DEL GASTO EN CONSTRUCCION 2022
MONTO ESPERADO: US$ 700 MILLONES

B Terminado
B En Construccién
m Por ejecutar aprobado

B Por ejecutar en calificacion

97,4%
Fuente: CChC en base al catastro de IIT-2022 de la CBC.
*Infraestructura productiva publica no considera gastos ministeriales ni concesiones

Son doce los proyectos que generaran gasto en construccion durante 2022. Entre estos, destaca el
proyecto de la Empresa de Ferrocarriles del Estado, Tren Alameda-Melipilla, por una inversion total
de USS 1.554 millones. Aparece también el proyecto interregional ACUEDUCTO SAN ISIDRO —
QUILAPILUN. Destacan también los proyectos de Empresa de Transporte de Pasajeros Metro S.A.,
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particularmente las extensiones de las lineas 2 y 3 y la construccién de la linea 7 de metro. Es
precisamente esta empresa la que ha impulsado el proceso de renovacién de cartera en el sector.
Por ende, se hace especialmente relevante el monitoreo de estas iniciativas y reestimar estos
montos en el caso de que se produzcan eventuales desplazamientos de cronogramas, retrasos o
sobrecostos producto de las interrupciones en las cadenas logisticas y la inflaciéon que golpean a
nuestro pais.

Finalmente, dentro de los proyectos que generardn gasto en construccidn durante este afio,
también se observan los proyectos de empresas de servicios sanitarios emplazados en las regiones
de Valparaiso, Coquimbo, La Araucania y Metropolitana.

INFRAESTRUCTURA PROD. PUBLICA(*): PRINCIPALES PROYECTOS PARA 2022

MILLONES US$

SEIA

En Admisién

Aprobado

Aprobado

Aprobado

Aprobado

Aprobado

Aprobado

Aprobado

No Presentado

No Presentado

No Presentado

En Calificacion

Empresa

EMPRESA DE FERROCARRILES
DEL ESTADO

EMPRESA DE TRANSPORTE
DE PASAJEROS METRO S A

AGUAS PACIFICO SPA.

EMPRESA DE TRANSPORTE
DE PASAJEROS METRO S A

EMPRESA DE TRANSPORTE
DE PASAJEROS METRO S A

AGUAS PACIFICO SPA.
EMPRESA DE FERROCARRILES

DEL ESTADO

AGUAS DEL VALLE S.A.

AGUAS ANDINAS S.A.

AGUAS ANDINAS S.A.

AGUAS ANDINAS S.A.

AGUAS ARAUCANIA S.A.

Proyecto Region

TREN ALAMEDA - MELIPILLA Metropolitana

CONSTRUCCION EXTENSION LINEA 2

Metropolitana
METRO S.A.

PROYECTO ACUEDUCTO SAN ISIDRO -

. Interregional
QUILAPILUN

CONSTRUCCION LINEA 7 DE METRO

SA Metropolitana

CONSTRUCCION EXTENSION DE LINEA )
Metropolitana

3 METRO S.A.
PROYECTO ACONCAGUA Valparaiso
CONSTRUCCION NUEVO PUENTE Biobio
FERROVIARIO BIOBIO
NUEVO SISTEMA DE TRATAMIENTO .
Coquimbo

DE AGUAS SERVIDAS DE VICUNA

MODIFICACION MENOR SISTEMA LAS
VIZCACHAS: POZOS DE RESPALDO Metropolitana
CERRO NEGRO LO MENA

ESTANQUE BICENTENARIO AGUAS

Metropolitana
ANDINAS

MODERNIZACION PLANTA DE AGUA .
Metropolitana
POTABLE PADRE HURTADO, LA REINA

SISTEMA DE RECOLECCION Y
TRATAMIENTO DE AGUAS SERVIDAS Araucania
DE LA LOCALIDAD DE LICAN RAY

Inversion
Estimada

1.554

476

210

2.528

378

162

220

26

Construccién

Inicio

ago-21

jul-19

ene-22

ene-22

mar-19

mar-21

jul-22

ene-22

ago-20

feb-21

jul-20

sept-22

Fin

dic-25

dic-23

jul-23

dic-27

sept-23

mar-23

oct-25

ene-23

jun-22

jun-22

jun-22

mar-24

Gasto en Construccion

2022 2022 - 2026

174

129

117

107

98

54

0,4

1.073

186

191

1.643

123

58

177

Fuente: CChC en base al catastro de 1IT-2022 de la CBC.
*Infraestructura productiva publica no considera gastos ministeriales ni concesiones
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Infraestructura de uso Publico
Inversidn asociada a concesiones

De acuerdo a la informacién oficial publicada por la Direccién General de Concesiones (DGC),
organismo dependiente del Ministerio de Obras Publicas, la cartera de proyectos a octubre de 2022
gue se encuentran en alguna etapa avanzada de ingenieria y/o constructiva asciende a 26 proyectos
por USS 8.756 millones, 18% inferior a lo exhibido en el Informe anterior. Esto, debido al término de
obras relevantes en lo mas reciente, como lo son la entrega del Aeropuerto AMB y la finalizacién
del tramo El Salto — Principe de Gales correspondiente a la autopista urbana AVO. Por su parte, la
cartera total se descompone de 66% correspondiente a la construccién de obras nuevas y el 34%
restante a re licitaciones de concesiones ya en operacion.

CARTERA DE PROYECTOS - ADJUDICADOS ¥ CONSTRUCCION
OCTUBRE 2022

Proyecta Inversién (Millones USS) Estado Afio Cartera Proyecto

Pusnte Industrial Biobia 248 Construccian 2012
Hespital Salvador Geriatrico 250 Construccitn 2013
Americo Vespucio Oriente {tramo P. de Gales - Los Presidentes) 505 Ing. Detalle 2016
Ruta Mahuelbuta 251 Construcdan 2016
Embalse Las Palmas 159 Construccan 2017
Conexitn Vial Ruta 78 hasta Ruta 68 250 Ing. Detalle 2017
Teleférico Bicentenario B0 Ing. Datalle 2017
Rutas del Loa 300 Construccian 2017
Mejoramiento Ruta G-21 a4 fng. Detalle 2018
Ruta 5 Tramo Los Vilos-La Serena + Conurbacién 509 ing. Detalle 2018
Ruta 66 Camine de La Fruta S49 Construccidn 2017
Concesidn Red Maule 244 Ing. Detalle 2019
Hespital Buin-Paine 120 Ing. Detalle 2020
Congesion Red Biohio 325 Ing. Detalle 2020
Concesidon Red Los Rios-Los Lagos 97 Ing. Basica 2020
Concesidn Hospital de La Serena 258 Ing. Basica 2021
Total 4.739

Nata: al afio de |a cartera al cuad corresponda al proyecto se defina a partir del afio en que se realiza sl llamado a licitacidn,

Fuante: CChC on bace & MOP y CBC.

CARTERA DE PROYECTOS - OPERACION Y CONSTRUCCION
OCTUBRE 2022

Proyecto Inversién (Millones US$) Estado Afio Cartera Proyecto

Segunda concesidn Tunael El Melan 110 Construccion 2015
Sogunda concesidn Camino Nogales - Puchuncavi 210 Construccidn 2015
Sogunda concesidn Acceso Vial Aeropuerto Arturo Merino Benits 44 Construccion 2008
Segunda concesian Aeropuerto Chacalluta de Arica &5 Construccién 2018
Cuarta concesidn Aeropuerto El Tepual de Puerto Montt 34 Construccion 2018
Cuarta concesian Aeropuerto Diego Aracena de Iquigue 50 Construccidn 2016
Segunda concesicn Ruta 5 Trame Talea - Chillan 804 Ing. Detalle 2019
Tercera Concesién Aercpuerto La Florida de La Serena 59 Ing. Detalle 2019
Concesian Red Aeroportuaria Austral 162 Ing. Detalle 2019
Segunda concesidn Ruta 78 Baz Ing. Detalle 2021
Total 2450

Mata: al =fio de la cartars al cual cormesponde ol proyects ce dafing a partir del afo en que sa realiza sl llamado a lickacida,

Fuante: CChC on basa a MOP y CBC.

Por otro lado, considerando el flujo anualizado por concepto de inversidn en concesiones, para 2023
se espera alcances nuevos niveles histdricos, superando por primera vez los USS 1.000 millones, en
cuanto grandes proyectos se encontrarian en fases constructivas, tales como AVO II, el Puente
Industrial de Biobio y la Ruta de la Fruta. De hecho, estos 3 proyectos explicarian poco mas de 30%
del desembolso esperado para el afio.
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FLUJO DE INVERSION REAL DBSERVADO ¥ ESTIMADO
MILLONES DE USS
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Fuente: CChC en base a mformacicn MOP y CR5

Inversion asociada a la ejecucion MOP

En julio de 2022, el presupuesto del MOP destinado a iniciativas de inversion fue de $ 2.892.476
millones, del cual 30% corresponde a financiamiento adicional FET-COVID, y es 10% inferior al
presupuesto inicial. De este total, existe una ejecucién cercana al 38%, gasto por sobre lo
evidenciado al mismo periodo del aifo anterior, tanto en avance (+0,3pp.) como en monto (+8%).
De esta manera, continda la inercia impulsada por la ejecucién de los recursos destinados al plan
paso a paso Chile se recupera en el marco de la pandemia.

EJECUCION PRESUPUESTARIA INVERSION MOP 2022

Direccién, Servicio o Firies s 21 julio
Programa Inicial AITE s Decretado® | Gasto 2022* A"“"Z";Za;'"“' Avance 2021 Variacién gasto
Millones de Pesos Yo % % ri2021
A.P.Rural 148.441 129.907 237.103 73.505 31,0 346 -10%
Aeropuertos 62.797 55.034 116.988 43177 36,9 45,4 -13%
Arquitectura 8974 32.065 12860 2289 178 138 -5%
O Hidréulicas 147.023 130.813 258.665 85.590 331 34,1 8%
QO Portuarias 76.882 23172 98.143 36.016 36,7 472 9%
Vialidad 1.220636 581.829 1.636.711 634.739 38,8 37,0 13%
Ofras Direcciones 7126 9292 17941 4149 231 16,2 69%
Total s/iConcesiones 1.671.878 962.112 2.378.412 879.463 37,0 37 8%
Adm.Concesiones 345997 221613 514.064 215.306 41,9 40 9%
Total general 2.017.875 1.183.725 2.892.476 1.094.769 37,8 37,5 8%

*Incluye ambas fuentes de financiamiento.
Fuente : CChC en base a cifras de Direccién de Planeamiento MOP-

Nota: "-" - No aplica.

A nivel de regiones, destacan los avances respecto al presupuesto decretado a julio de Arica y
Parinacota (52%), Valparaiso (47%), y Biobio (46%), todos por encima de la ejecucidn total nacional.
Por otro lado, muestran escaso avance las regiones de Tarapacd y O’Higgins, ambas bajo el 31% de
ejecucion de sus recursos respectivamente decretados al séptimo mes del afio.
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EJECUCION PRESUPUESTARIA POR REGION

JULIO 2022

Presupuesto Gasto julio 2022
Regién Inicial Finant_:irflmiento Decretado® | Acumulado® |Avance Presupuestario Participacion
adicional
Millones de Pesos % Pres.Dec. %
Arica y Parinacota 84.355 56.290 102.393 53.768 52,5% 3,5%
Tarapaca 51.671 38.765 87.116 21.237 24,4% 3,0%
Antofagasta 66.690 28.390 90.680 28.555 31,5% 3,1%
Atacama 61.487 83.729 117.102 42.933 36,7% 4,0%
Coquimbo 108.072 51.176 145.394 57.133 39,3% 5,0%
Valparaiso 188.812 85.840 262.774 124.506 47,4% 9,1%
Metropolitana de Santiago 206.480 172.588 384.447 144.792 37,7% 13,3%
Lib. Gral.B.O Higgins 88.870 27.869 119.997 36.846 30,7% 4,1%
Maule 89.688 46.724 134.197 45.029 33,6% 4,6%
Nuble 61.068 25.590 97.595 33.659 34,5% 3,4%
Biobio 127.438 128.076 255.905 119.375 46,6% 8,8%
La Araucania 136.327 88.226 199.450 771.221 38,7% 6,9%
Los Rios 136.356 54.348 171.438 59.980 35,0% 5,9%
Los Lagos 227.911 61.938 318411 100.358 31,5% 11,0%
Aysén 96.293 21.061 117.079 48.490 41,4% 4,0%
Magallanes 111.257 49.311 93.160 35.550 38,2% 3,2%
No regionalizable 175.102 163.803 195.341 65.337 33,4% 6,8%
Total general 2.017.875 1.183.725 2.892.476 1.094.769 37,8% 100%

*Incluye ambas fuentes de financiamiento

Fuente: CChC en base a informacion de la Dirplan.

Finalmente, para 2023 se espera un aumento en los recursos publicos destinados a iniciativas de
inversidn, esto segun los anuncios realizados por el gobierno en el marco de la agenda pro inversion.
Esta explicitamente sefiala que “el gasto base en inversion publica crecerd un 10% para el afio 2023,
en comparacion con 2022”2,

Adjudicaciones Ministerio de Obras Publicas

Segun informacion disponible en el portal de Mercado Publico, durante agosto del presente afio se
adjudicaron 111 proyectos de obra publica por $259.503 millones de pesos, lo cual resulta en una
variaciéon anual de 32% y 178%, respectivamente. Como se puede observar a partir de los dos
graficos siguientes, queda en evidencia la inercia restante de la ejecucion del plan paso a paso Chile
se recupera, manteniendo un dinamismo alto en lo que va del afio.

22 pAgenda pro inversion, septiembre 2022.
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N° adjudicaciones
Licitaciones del Ministerio de Obras Publicas
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Fuente: CChCenbase a Mercado Plblico.

Monto adjudicaciones (Millones de pesos)
Licitaciones de Obra Publica
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Fuente: CChCen base a Mercado Publico.

Finalmente, respecto a licitaciones declaradas desiertas, durante el mes de agosto se mantuvieron
acotadas, contabilizando 12 proyectos por $1.034 millones de pesos, muy por debajo de sus
respectivos promedios histéricos. Sin embargo, destaca durante gran parte del periodo 2021 un
aumento de este tipo de licitaciones, en linea con los desajustes producto de las alzas en los precios
de los materiales y mano de obra, situacidn que continla actualmente, pero ha ido siendo mitigada
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por diversas medidas tomadas por parte de la autoridad, en particular utilizando mecanismos de
reajustes de contratos.

Licitaciones de obra publica declaradas desiertas
Numero
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Fuente: CChC enbasea Mercado Pablico.

Licitaciones de obra publica declaradas desiertas
Monto (millones de pesos)
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Fuente: CChC enbase a Mercado Publico.
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4. Expectativas y Proyecciones

Expectativas Sectoriales

La confianza empresarial del sector construccién, uno de los principales canales de transmisién de
shocks internos y externos en la industria, continda muy por debajo del umbral neutral y registra
niveles menores a lo observado en la primera mitad del afio. En lo mas reciente el IMCE sectorial
presentd expectativas inferiores en comparacién con igual periodo de 2021, siendo nuevamente el
sector con el menor registro.

Para lo que resta del afio las perspectivas apuntan a una menor actividad sectorial respecto de sus
niveles promedio. Se mantienen los problemas asociados con la disponibilidad de materiales, v el
alza de costos en insumos y salarios, aunque en menor medida respecto de lo observado en el
Informe anterior. En particular, condiciones financieras mas estrechas? y la incertidumbre politico—
legislativa siguen siendo los principales factores de riesgo para los proyectos de inversion de este
afio.

Para 2023 se proyecta una reduccion y/o postergacidon de proyectos, mientras que las inversiones
en curso estan orientadas a la continuidad operacional de los negocios, renovar maquinaria, reducir
costos y hacer mas eficientes los procesos. Con todo, el volumen de inversién de la construccion
continda sin alcanzar sus niveles precrisis.

Por su parte, si bien las expectativas de los empresarios de la Cdmara Chilena de la Construccién
(CChC) muestran un mejor nivel respecto del Informe anterior, sus perspectivas de actividad se
mantienen bajo el umbral neutral. En cuanto a las proyecciones para este afio, la mayoria de los
entrevistados estima que el nUmero de empleados se mantendra sin grandes cambios durante los
proximos doce meses o disminuira. Por lo demas, el alza de costos laborales y de materiales sigue
siendo una dificultad en el sector. En tanto, si bien los proyectos y/o servicios de las empresas han
continuado ejecutandose sin grandes cambios, se observan pocas iniciativas en los niveles de
inversién?* respecto de lo observado durante 2021.

Confianza y Expectativas Empresariales

El indice Mensual de Confianza Empresarial (IMCE) se ubicé en zona pesimista en agosto, por debajo
del registro del segundo trimestre del afio. Mineria destaca entre los sectores que ha mantenido el
dinamismo en sus expectativas, mientras que Industria y Comercio han acentuado sus caidas en los
ultimos meses. Construccién, en tanto, se ubicd en zona muy pesimista, con una tendencia a la baja
en las perspectivas de los empresarios sobre la actividad sectorial para este afio. De esta manera, el
indicador sectorial promedia 24,6 puntos en lo que va del presente trimestre, por debajo del registro
a nivel nacional (40,5 puntos).

23 Debido al alza en el nivel de inflacion y las altas tasas de interés.
24 Considera maquinarias y equipos, nueva infraestructura e inversion en existencias.
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Evolucién del Indicador Mensual de Confianza Empresarial (IMCE) (indice)
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Fuente: CChC en base a Banco Central, Universidad Adolfo Ibafiez e Icare.

En el sector Construccién los indicadores de percepcidn sobre la situacién actual de la empresa se
mantienen muy por debajo del umbral neutral y del nivel registrado el trimestre previo. Asi también,
la actividad para los préoximos tres meses se ubica en zona pesimista, situacién preocupante junto
con el registro de las perspectivas sobre el desempeiio de la demanda y el alto nivel de los costos
(de produccion) y precios en el sector. Respecto del mercado laboral, se aprecia nuevamente una
caida en las percepciones de empleo, a la vez que las presiones salariales se ubican en niveles altos.
De esta manera, los indicadores siguen anticipando que la recuperacion de los niveles de actividad
sectorial podria ser mds lenta que lo estimado previamente en nuestras proyecciones. Esto, por el
escaso inicio de nuevos proyectos de inversion sectorial-que por lo demas, mantiene niveles
menores a lo observado en el periodo precrisis.

IMCE Construccion: Percepcion sobre la situacién actual de la empresa (indice)
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Fuente: CChC en base a Banco Central, Universidad Adolfo Ibafiez e Icare.
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IMCE Construccion: Expectativas a tres meses (indice)
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Fuente: CChC en Banco Central, base a Universidad Adolfo Ibafiez e Icare.

Encuesta de Expectativas Sectoriales CChC
Expectativas Sectoriales y de Inversion:

Las expectativas de los empresarios de la CChC, recogida en la encuesta trimestral que realiza el
gremio a sus socios, registran mejores niveles respecto de lo reportado en el Informe previo, pero
sus perspectivas se mantienen bajo el umbral neutral —en linea con el comportamiento de los
indicadores de percepcidn sectorial descritos anteriormente®. Esto, pese al menor dinamismo en la
evolucion de la inversidn sectorial durante la primera mitad del afio, y el retraso y/o postergacion
de algunos proyectos de inversion previstos para este afio.

Durante el segundo trimestre de 2022 las perspectivas de corto y de mediano plazo se ubicaron bajo
el umbral neutral, registrando una expansién respecto del periodo anterior. En el corto plazo todavia
se mantiene una vision moderada de la actividad sectorial, debido al riesgo en torno a los costos de
construccion, los problemas con la cadena de abastecimiento y disponibilidad de insumos. En tanto,
las mayores restricciones financieras, debido a la actual inflacion y las altas tasas de interés, siguen
afectando el progreso esperado de la inversidn en construccidn este afio y gran parte de 2023 —lo
gue también afectaria el desempefio del mercado laboral sectorial.

25 Estos resultados son consistentes también con las expectativas sectoriales expresadas en otras encuestas, como ICE,
IPEC e Informe de Percepcidn de Negocios (IPN) del Banco Central.
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Evolucién del indice de Expectativas Sectoriales de los Empresarios de la Construccién (indice)
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Fuente: CChC.

Por subsector se observan niveles superiores en los indicadores respecto del registro de la encuesta
previa, destacando tanto en el corto como en el mediano plazo el mejor registro de la percepcion
de actividad sectorial de los subsectores Inmobiliario y Vivienda Subsidiada. Suministros, en cambio,
es el Unico subsector que presenta perspectivas mas pesimistas hacia fines de afio e inicios de 2023.

indice de expectativas por subsector (Ultimas dos encuestas)
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Fuente: CChC.

Respecto de la inversién total proyectada para este afio, la mayor parte de los encuestados prevé
que ésta podria disminuir (35%) o se mantendrd sin grandes cambios respecto del afio anterior
(34%), mientras que una menor parte de las respuestas estima que la inversién aumentara (31%).
Si bien el resultado es transversal a todos los subsectores catastrados, destaca la mejor percepcion
por proyectos de inversidn por parte de Vivienda Subsidiada e Inmobiliario.
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Proyeccion de inversion total para 2022 respecto de lo invertido durante 2021 (Expectativas por subsector)
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La encuesta informa ademas que uno de los aspectos mas preocupantes para la construccién en
2022 es la situacidon econdmica y social del pais (relacionado principalmente con la incertidumbre
politica—legislativa), seguida por el alza de costos laborales y/o de materiales. La inflaciéon también
destaca como una variable alarmante en las perspectivas del sector, con un efecto directo sobre las
variables financieras. Resaltan también, aunque en menor medida, las rigideces de los contratos, los
riesgos de paralizacion y el avance con el proceso de licitaciones. Con todo, la mayoria de los
entrevistados declara que los proyectos y/o servicios que su empresa realiza han continuado

ejecutandose sin grandes cambios (76% en promedio).

Aspectos preocupantes para el sector de la construccidn durante 2022 (Expectativas por subsector)
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En cuanto al mercado laboral, en promedio cerca de la mitad de las empresas encuestadas reporta
gue el nimero de empleados se mantendra sin grandes cambios en los préximos doce meses; pero
cerca de un 32% estima que disminuira. Por el contrario, menos de un quinto de los entrevistados
declara que el Subsidio al Empleo y el IFE Laboral influye positivamente en la bdsqueda de empleo.

Respecto de la escasez de mano de obra, mas de la mitad de los encuestados sefala seguir teniendo
dificultades para contratar nuevos trabajadores. Ante esto, un 46% de las empresas ha decidido
ofrecer mayores salarios y otros beneficios para enfrentar este escenario. En cambio, un 28% ha
decidido mejorar la bisqueda de empleo o simplemente no realizar ninguna accién.

Por otra parte, un 85% de los encuestados prevé un alza de sus costos laborales, consecuencia de la
inflacion, el alza en los costos de materiales, la escasez de mano de obra, rigideces en contratos y/o
riesgos de paralizacidn.

Proyecciones para la Construccion

Si bien la inversidn en construccién exhibié un mejor desempeno durante el segundo trimestre de
2022 respecto de lo previsto en el Informe MACh 61, el panorama para la industria sigue siendo
negativo. Esta sorpresa tiene su explicacidon en la reactivacion de grandes obras especificas de
ingenieria (Quebrada Blanca Fase Dos y Rajo Inca), a lo que se sumo el ingreso de algunas iniciativas
de inversidn en mineria, energia y telecomunicaciones®. En particular, cabe mencionar que estas
obras fueron inicialmente interrumpidas por tramitacion ambiental y/o dificultades propias de la
crisis sanitaria: (i) Problemas en la cadena de suministros global; (ii) mayores costos de materiales e
insumos para la construccion; (iii) una elevada incertidumbre en torno al impacto y duraciéon de
estas barreras de produccidn en la rentabilidad esperada de los proyectos. Sin embargo, mas alla de
la coyuntura, los shocks negativos a la inversidn prosiguen, en linea con la mayor aversién al riesgo
de los agentes econdmicos y la continuidad del ajuste ciclico a los desequilibrios acumulados
durante 2021.

26 Actualizacidn del proyecto Division Randomiro Tomic de CODELCO; Ampliacién de la subestacidn eléctrica
Molina y seccionamiento de la linea 2X66 KV Itahue-Curicé de la Compafiia General de Electricidad S.A.; y Red
5G de SUBTEL.
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Inversién en construccion
(variacién anual, en porcentaje)
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Fuente: CChC en base a las estadisticas del BCCh.
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La prolongacidon del deterioro de los determinantes de la inversidn, anticipa que la mejora relativa
de la construccidén observada durante el segundo trimestre corresponde a un evento puntual. El
escenario central de proyeccién considera que la inversidn sectorial transitara por un ciclo recesivo
en 2022y, con mayor énfasis, en 2023. El indice de confianza empresarial de la construccién, medida
por el IMCE, ha continuado con la tendencia decreciente observada desde fines de 2021. En agosto,
el IMCE de la construccidn registré 24 puntos, cifra cercana a su par de febrero 2009 (periodo de
crisis financiera internacional). El deterioro del indicador de confianza es consistente con el
sentimiento de los empresarios socios de la CChC (Ver Seccién 4.1). Adicionalmente, el IMCE
sectorial refrenda un empeoramiento de las expectativas sobre la situacion econdmica del pais, la
situacion financiera de las empresas del rubro y la dificultad de generar nuevos empleos en la
industria. En particular, las menores expectativas de empleo de las empresas del rubro significaran
un menor PIB de la construccién por varios trimestres, toda vez que la actividad sectorial mantiene
escasos niveles de productividad relativa y es altamente intensiva en la utilizacion de mano de
obra?,

Confianza empresarial de la construccion
(Indice)
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Fuente: CChC en base a las estadisticas del BCCh.

Por otra parte, la encuesta sobre Créditos Bancarios, muestra que las condiciones de oferta y
demanda de crédito se han debilitado en casi todos los segmentos, vislumbrando un escenario
restrictivo de acceso al financiamiento a hogares, empresas inmobiliarias y constructoras (Ver

27 La masa salarial de la construccidn explica algo mas del 70% del PIB sectorial. Idrovo y Serey (2018).
https://www.rae-ear.org/index.php/rae/article/view/632/275275281
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Seccién 2). Esta situacion es coherente con el mayor retiro del estimulo monetario por parte del
Banco Central y su mecanismo de transmisidn en la estructura completa de tasas de interés —con
mayores niveles de tasas de interés de largo plazo. Por ahora, las expectativas de los analistas
econdmicos y operadores financieros encuestados por el Instituto Emisor consideran que la TPM
podria alcanzar 11% hacia fines de 2022 (mayor a lo previsto en el Informe MACh 61); vy
posteriormente adoptar una senda menos contractiva en los préximos dos afios, acercandose a su
nivel neutral de 4% nominal anual?® (1% real) hacia fines de 2024. No obstante, |la brecha de la TPM
respecto de su nivel neutral tiene efectos rezagados o persistentes sobre la inversidn. Por lo que, es
probable que el mayor impacto de los ajustes mas recientes de la politica monetaria ocurra durante
2023.

Tasa de politica monetaria observada y
estimada (en porcentaje)
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Nota: La estimacidn estd basada en la encuesta de expectativas
econdémicas y la encuesta a operadores financieros, ambas
publicadas por el BCCh.

Fuente: CChC en base a las estadisticas del BCCh.

El elevado nivel de incertidumbre es otro de los factores que continuard reprimiendo la inversion
en el escenario central de proyeccidn. El indice de incertidumbre politica econdomica (EPU),
publicado por CLAPES UC, sigue registrando niveles que superan largamente a sus patrones de
comportamiento histérico, tanto en su versién original como en su promedio mévil de doce meses.

28 Basado en los pardmetros estructurales que se desprenden de la Encuesta de Expectativas Econémicas del
Banco Central.
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Si bien el indicador exhibié una leve disminucién en el margen tras los resultados del plebiscito, sus
registros contintian siendo elevados desde una perspectiva histdrica. Al respecto, cabe destacar que
los factores idiosincraticos (propios de Chile) han tendido a ser dominantes en la incertidumbre local
respecto de otros eventos externos. Este analisis se obtiene de comparar el EPU de Chile con el EPU
mundial durante 2021 y 2022 —que, a pesar de reflejar una alta incertidumbre global, sus niveles
son inferiores a los observados para el caso de Chile y con signos de moderacién relativa en los
ultimos meses.

Indices de incertidumbre politica econdmica nacional y mundial
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Fuente: CChC en base a CLAPES UC y Economic Policy Uncertainty.
https://www.policyuncertainty.com/global_monthly.html

En resumen, se mantiene plenamente vigente el escenario recesivo augurado para la inversion
sectorial en 2022, coherente con el mayor debilitamiento de sus fundamentos. Sin perjuicio de lo
anterior, el escenario base considera una caida menor para la inversion de este afio (-4% anual)
respecto del escenario base de proyeccion con informacién a junio pasado (-4,6% anual). Esta
revision se debe al efecto puntual de la reactivacion de obras especificas de ingenieria (Quebrada
Blanca Fase Dos y Rajo Inca) y el ingreso de algunas iniciativas de inversién en mineria, energia y
telecomunicaciones durante el segundo trimestre de 2022. En tanto, para 2023 la caida de la
inversion sectorial seria mas pronunciada (-5,3% anual) en relacion con lo previsto en el Informe
MACh 61 (-2%), debido, en gran parte, a los recientes desplazamientos de cronogramas de inversion,
segln las estadisticas de la CBC al segundo trimestre del presente afio. A esto, se suma el efecto
algo mas persistente de una politica monetaria contractiva®® y la disminucién de la actividad
econdmica —en respuesta a los desequilibrios internos y externos acumulados durante 2021. En
2024 se proyecta que la inversidn crezca 1% anual, en linea con una economia convergiendo a su

29 Mies, et al. (2002). https://ideas.repec.org/p/chb/bcchwp/181.html
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nivel potencial, una politica monetaria menos restrictiva y la consolidacion del gasto fiscal de
acuerdo a lo publicado en el Informe de Finanzas Publicas del segundo trimestre.

Proyeccion de la Inversion de la
Construcciéon (Crecimiento anual, en porcentajes)
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Fuente: CChC.

A continuacidn, se analiza la proyeccion desagregada de la inversién en construccion, basada en las
siguientes fuentes de informacion: El presupuesto publico de 2022; los montos de inversidn del
catastro de la CBC; la informacién proveniente del sistema de evaluacidon de impacto ambiental
(SEA); y las estimaciones propias de la Gerencia de Estudios y Politicas Publicas de la CChC —teniendo
en cuenta las expectativas de los empresarios del sector y los supuestos y proyecciones de las
principales variables macroeconémicas™.

30 E| escenario base de proyeccién para la inversién en construccidon considera los siguientes supuestos: PIB
(1,75%/2,25% en 2022) y (-1,5%/-0,5% en 2023); Precio cobre (USS 4 la libra en 2022) y (USS 3,5 la libra en
2023); Precio petroleo WTI (USS 100 el barril en 2022) y (USS 89 el barril en 2023); Tipo de cambio nominal
(870 pesos/USS en 2022).
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INVERSION EN CONSTRUCCION DESAGREGADA

Estimacion 2022 Estimacion 2022
SECTOR 2021 MACh 61 MACh 62 2021 MACh61 MACh62
Millones de UF Variacidn anual (en %)
VIVIENDA 235.9 235.6 235.3 6.8

Publica® 51.4 48.1 47.8 5.4 6.5 -7.0
Privada 184.4 187.5 187.5 7.2 1.7 1.7
Copago prog. sociales 31.6 31.9 31.9 5.5 1.0 1.0
Inmobiliaria sin subsidio 152.8 155.6 155.6 7.5 1.8 1.8
Publica 213.2 244.9 236.1 26.2 14.9 10.8
Pablica® 145.1 165.7 157.0 33.0 14.2 8.2
Empresas auténomas'® 49.5 61.3 61.3 13.8 24.0 24.0
Concesiones OO0.PP. 18.6 17.8 17.8 14.2 -4.4 -4.4
Productiva 253.5 190.1 205.5 7.4 -25.0 -20.0
EE. publica' 12.2 13.7 13.7 14.0 11.8 12.0
Privadas® 241.3 176.4 191.8 7.1 -26.9 216

INVERSION EN CONSTRUCCION  702.6 670.5 677.0 123 -6,6/-26 -66/-1,4

(a) Inversion en programas habitacionales del MINVU, FNDR y mejoramiento de barrios.

(b) Inversién real del M OP, inversién en infraestructura del M INVU (vialidad urbana y pavimentacié n), Educacién (inversion JEC),
Salud (inversion en infraestructura), justicia y Ministerio P Ublico (inversién en infraestructura), Instituto del Deporte, DGAC,
programa FNDR y de mejoramiento urbano.

(c) Inversién en M etro, empresas de servicios sanitarios, puertos, EFE y M erval.

(d) Inversi6én de CODELCO, ENAM I, Gas (ENAP).

(e) Inversion del sector forestal, sector industrial, mineria (excluye ENAM Iy CODELCO), energia (excluye ENAP), comercio,
oficinas, puertos privados, e inversién en construccién de otros sectores productivos.

Fuente: CChC.

El escenario central para la inversion en vivienda asume una contraccién en torno a 0,2% anual, cifra
que refleja una mayor caida respecto de la estimada en junio pasado (-0,1%). En particular, el
aumento de la inflacién del IPC (desde 10% a 11,4% anual para 2022) implica una disminucion de la
inversion real del presupuesto publico para la construccidn de viviendas subsidiadas. Por otra parte,
la continuidad de los proyectos de vivienda privada que permanecen en etapa de obra, explica el
alza de 1,7% anual para este componente privado de la inversién. No obstante, la elevada
incertidumbre, los mayores precios de materiales de construccién, la fuerte depreciacion del tipo
de cambio real y el debilitamiento de la demanda habitacional —ya sea por condiciones mas
restrictivas de acceso al crédito y/o el importante efecto de la mayor inflacién en los ingresos y
expectativas de los agentes econdmicos— incidirdn sustancialmente en los niveles de inversién
inmobiliaria para 2023. Este panorama, en parte, es refrendado por la tendencia decreciente de los
permisos de edificacién habitacional acumulados en doce meses (Ver Seccidn 2).

Por su parte, la inversion en infraestructura retrocedera 5,9% anual en 2022, caida menor a la
prevista meses atras (-6,8%). La reactivacion del proyecto Quebrada Blanca Fase Dos y Rajo Inca de
la empresa CODELCO contribuyeron a que la inversion productiva exhibiera una menor caida en
relacidn con lo previsto en el Informe MACh 61. Adicionalmente, la entrada de algunas iniciativas
de inversidn contribuyd al mejor desempefio puntual del rubro. Por ejemplo: En mineria destaca la
actualizacién del proyecto Division Randomiro Tomic de CODELCO; en energia se tiene la ampliacién
de la subestacidn eléctrica Molina y seccionamiento de la linea 2X66 KV Itahue-Curicé de la
Compaiiia General de Electricidad S.A.; y, en lo que respecta a telecomunicaciones, la Red 5G de
SUBTEL. No obstante, esta mejora relativa no es suficiente para evitar el escenario contractivo
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estimado para la inversién productiva. Finalmente, el componente publico de la inversién en
infraestructura experimentara una menor alza en 2022 (10,8% anual versus 14,9% publicado en el
Informe anterior). Esta correccidn se debe al ajuste del presupuesto del MOP —medido en términos
reales— por la mayor inflacion estimada para el ano; seguido por los efectos relevantes de los
mayores precios de insumos y materiales de construccion en el normal desempefio o ejecucion de
las obras de infraestructura publica (Ver Seccién 3). Sin embargo, el mayor gasto publico desde una
perspectiva histdrica no lograra compensar la caida del componente privado de la inversion.

Distribucion de la inversion en construccion
(crecimiento anual, en porcentajes)
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El balance de riesgos para el escenario base de proyeccién estd equilibrado. Si la inflacion se torna
mas persistente que lo previsto por el mercado, aumentaria el riesgo de que las expectativas de
inflacion de mediano plazo se alejen aun mas de la meta de 3% anual. En efecto, la politica
monetaria adoptara una postura mas restrictiva que la contemplada en el presente Informe. Un
mayor retiro del estimulo monetaria acentuaria el alza de las tasas de interés para financiar
desarrollos inmobiliarios y otras obras, exacerbando el costo final de los proyectos. A esto se suma
el riesgo de que los bancos se tornen mas cautelosos y eleven sus niveles de exigencia en cuanto al
nivel de preventas para financiar los proyectos inmobiliarios. Ello se traduciria en una mayor caida
de la inversion en 2023 y un menor crecimiento en 2024 respecto del escenario central.

Por el contrario, si la inflacién y sus medidas subyacentes tienden a ceder mas rapido de lo esperado
por el mercado, entonces la convergencia de la TPM a su nivel neutral ocurriria a una velocidad
mayor respecto del supuesto aqui planteado. En este caso, mejoraria el desempefio de la inversion
en construccién relativo al escenario central.
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Otros factores de riesgo son: (i) La duracidn de los altos niveles de incertidumbre interna. Esto
dependerd de las decisiones de politica o definiciones regulatorias sobre incentivos a la inversién, y
sus eventuales impactos en las expectativas de hogares y firmas (Ver Recuadro 1); (ii) El efecto
contagio ante eventos o perturbaciones externas. Por ejemplo, una respuesta mas agresiva de la
Fed a las presiones inflacionarias, aumenta la probabilidad de una recesién generalizada. En
consecuencia, los inversionistas se tornan mds adversos al riesgo, se amplifica la volatilidad de los
precios de activos financieros (aumenta el costo de financiamiento externo) y se elevan aiin mas los
precios de importacidon de insumos intermedios para la fabricaciéon de materiales de construccién.
A nivel local, esto podria significar un sustancial aumento de las declaraciones de quiebras de
empresas inmobiliarias y constructoras; (iii) Finalmente, los efectos en torno a la guerra entre Rusia
y Ucrania, el debilitamiento de la economia China y la compleja situacién de su mercado inmobiliario
son otros de los factores de riesgo para la industria. Ademads, no es posible descartar nuevas medidas
de restriccién a la movilidad en el pais asidtico —dada su politica de cero contagios del Covid-19-,
con el consecuente impacto en la cadena de suministros global y precios de insumos para la
construccion.
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Recuadro. Un largo periodo de mayores incertezas, pérdidas de confianzas y
debilitamiento de la inversion

La incertidumbre local aumentd sustancialmente durante 2014, coincidiendo con un periodo de
enérgicas discusiones sobre el impacto econdmico del proyecto de la Reforma Tributaria, al que le
siguieron una serie de eventos negativos para la estabilidad macroecondémica. El indice de
incertidumbre politica econdmica (EPU por sus siglas en inglés), elaborado por CLAPES UC, presenta
un significativo aumento de su nivel a partir del segundo trimestre de 2014. Este salto de la
incertidumbre promedio en Chile, se armoniza con los nubarrones en torno al efecto sobre la
inversiéon de una de las reformas tributarias mas relevante desde la vuelta a la democracia.
Posteriormente, suimplementacidn estuvo seguida de eventos que acentuaron la incertidumbre. Por
ejemplo, el estallido social de 2019, la crisis sanitaria de 2020, la acumulacién de grandes
desequilibrios macroeconédmicos en 2021 vy la persistente inflacién de 2022.

Indice de incertidumbre politica econémica (Economic Policy Uncertainty, EPU)
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Nota: El cambio estructural en la serie EPU fue estimado mediante el método de OLS con quiebres de nivel, basado en el test de Bai-

Perron de quiebres secuenciales.
Fuente: CChC en base a las estadisticas de CLAPES UC.

La confianza de los empresarios de la construccion disminuyd de forma permanente a partir de
2014. El indice de confianza empresarial (IMCE) de la construccion pasé de oscilar en torno a los 50
puntos (nivel neutral) a fluctuar alrededor de 32 puntos a partir del segundo trimestre de 2014. Por
lo que, la acumulacidn de shocks negativos a la inversién ha deteriorado de manera casi
permanente la confianza de los empresarios del rubro.
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indice de confianza empresarial (IMCE) de la construccion
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Nota: El cambio estructural en la serie IMCE fue estimado mediante el método de OLS con quiebres de nivel, basado en el test de Bai-
Perron de quiebres secuenciales.

Fuente: CChC en base a las estadisticas del BCCh.

Por su parte, la inversion de la construccion exhibe una significativa disminucién de su nivel a
partir del mismo corte (segundo trimestre de 2014), seguido de una menor tasa de crecimiento
anual y una mayor volatilidad en su evolucién —lo que se puede interpretar como mayores
incertezas en torno a la rentabilidad esperada de los proyectos. Asi, el periodo de aumento mas
persistente de la incertidumbre local y la pérdida constante de confianza empresarial coinciden
con el cambio estructural de menor inversion sectorial. Esta permanente pérdida de dinamismo y
mayor volatilidad también se observa en la inversion agregada de la economia, ya que mas del
60% de su composicion proviene de los recursos destinados al desarrollo de obras de
construccion.
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Formacidn bruta de capital fijo nacional y construccion

(miles de millones de pesos)
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Nota: Los cambios estructurales en las series de formacion bruta de capital fijo fueron estimados mediante el método de OLS con
quiebres de nivel, basado en el test de Bai-Perron de quiebres secuenciales.
Fuente: CChC en base a las estadisticas del BCCh.

En particular, el ingreso de la reforma tributaria en 2014 —evento que coincide con el periodo de
cambio estructural de menor inversion y deterioro de sus fundamentos (mayor incertidumbre y
menores expectativas)— considerd entre sus objetivos mejorar la distribucidon de la riqueza. Sin
embargo, la desigualdad de ingresos, basado en el indice de Gini, parece no haber disminuido
durante este régimen. En 2020 el indicador muestra un sustancial deterioro en la distribucion de la
riqueza, coherente con los primeros efectos de la crisis sanitaria del Covid-19.
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Fuente: CChC en base a las estadisticas del Banco Mundial.
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En la actualidad, las condiciones financieras mas estrechas y la incertidumbre politico—legislativo
siguen siendo los principales factores de riesgo para los proyectos de inversién de este afo. Asi
también, se mantienen los problemas asociados con la disponibilidad de materiales, y el alza de
costos en insumos y salarios. Esto se ve reflejado en la confianza empresarial, que ha continuado
con una tendencia decreciente, y en un mercado laboral que ha perdido dinamismo, con una baja
creacion de empleo.

La implementacién de la actual reforma tributaria acentta la preocupacion latente por una posible
recesion econémica, dando lugar al efecto wait and see en las decisiones de inversion. Es mas, para
2023 se proyecta una reduccidn y/o postergacion de proyectos, mientras que las inversiones en
curso estan orientadas principalmente a la continuidad operacional de los negocios, renovar
magquinaria, reducir costos y hacer mas eficientes los procesos.

En general, el fortalecimiento e impulso de la inversion publica, la urgencia de medidas que agilicen
los permisos para nuevas inversiones (mejorar la regulacion en la tramitacion de permisos) y las
alianzas publico—privadas son medidas que estimulan los proyectos privados de inversion, pero
dichos estimulos podrian tener un impacto acotado en el corto plazo, considerando que el proceso
de su implementacién no es inmediato.

Por otra parte, el objetivo de la reforma tributaria de mejorar la distribucion de la riqueza demanda
mayores recursos, ya sea por razones administrativas, trabajos de logistica o gestiones operativas.
Por lo que, una reforma tributaria que contemple medidas de incentivo a la inversion es
fundamental para generar los recursos suficientes que aceleren este noble objetivo, sin mayores
distorsiones o costos para la economia en general.
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El Informe MACh es una publicacion cuatrimestral de la Cdmara Chilena de la Construccion que
busca contribuir al debate econdémico del sector construccion que tiene lugar en el pais. Se permite
su reproduccion total o parcial siempre que se cite expresamente la fuente. Para acceder al Informe
MACh vy a los estudios de la CChC A.G. por internet, ingrese a www.cchc.cl
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