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El Impacto Macroeconomico de
la Crisis Sanitaria en la
Construccion



Las medidas de confinamiento y el distanciamiento social, necesarias para proteger la salud de la poblacién, cooperaron en la
inédita caida de la actividad econdmica (-14,1% anual al segundo trimestre de 2020). El deterioro del escenario
macroecondmico es consistente con una enorme contraccion de la inversidén en construccion...

Inversion en construccion Inversion en construccion
(crecimiento anual, en porcentaje) (crecimiento anual, en porcentaje; unidades monetarias)
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* EL calculo en ddlares considera un tipo de cambio promedio de 702,63 pesos por USS (valor promedio observado en 2019).
Fuente: CChC en base a estadisticas del Banco Central de Chile.
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La pérdida de inversion en
construccion: el efecto del
Covid-19

Dos veces el efecto de la crisis
financiera global de 2009

Esta pérdida nos lleva a niveles de

/ inversion comparables con sus
pares de hace 14 anos
USS 3.681 ~ 1,6 veces el presupuesto de

vivienda publica o MOP
(promedio ultimos 5 afos)

millones

16% del déficit fiscal
estimado para 2020
(11% del PIB)

Nota: La medicion del presupuesto MINVU considera los subtitulos 31 y 33, ya que representan inversién en vivienda y entorno urbano. En el caso del
presupuesto del MOP, se considera Unicamente el subtitulo 31 de las partidas presupuestarias.
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El efecto anterior tiene implicito la subutilizacion de la capacidad
instalada en la industria de la construccion, especialmente durante el
momento mas critico de la pandemia...

448 mil empleos
directos e indirectos

afectados (84%
inmobiliarios)

1.065 proyectos

afectados (86%
inmobiliarios)

Fuente: CChC en base a estimaciones de proyectos que se encuentran en comunas en cuarentena (junio 2020). Por cada trabajador del rubro inmobiliario,
se generan 2,3 empleos indirectos. En el caso de infraestructura, se generan 3,5 empleos indirectos.
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L a Actual Situacion del
Sector Construccion



Con relacion a los proyectos inmobiliarios que fueron afectados por las medidas de cuarentena, se observa que la semana
del 14 de julio fue donde se dio la mayor cantidad de proyectos habitacionales paralizados, estimando un total de 912
obras detenidas, lo que se tradujo en mas de 118 mil viviendas sin ejecucion. No obstante, la situacién actual se estima
menos sombria respecto de lo observado en el punto mas critico de las medidas de confinamiento...

Proyectos y nimero de viviendas paralizadas por medidas de cuarentena
(numero de proyectos; numero de viviendas)
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Fuente: CChC en base a informes de Adimark y BMI.

[/ Estimacidn proy. sin inicio de obras comunas en Fase 1 0 2
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Si bien un gran numero de empresas ya
podria iniciar obras, no se tiene certeza de
ello. Por lo que, la realidad debiese fluctuar
entre dos escenarios posibles: (a) Inician
obras todos los proyectos que se encuentran
en las comunas que transitan por alguna fase
de desconfinamiento; (b) Ningun proyecto
inicia obras.

En particular, la reinante incertidumbre en
torno a posibles rebrotes (retroceso a fase de
cuarentena en algunas comunas) Yy los
elevados costos que ello significa para las
empresas que se dedican a esta actividad,
podrian estar justificando la decision de
postergar o no iniciar obras en el corto plazo.
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Por su parte, el costo hundido o costo de paralizacion de los proyectos inmobiliarios asciende a mas de USS 863 millones (cifra
acumulada desde el 26 de marzo a lo mas reciente). Sin embargo, en las Ultimas semanas se puede apreciar un aplanamiento de
la curva de costos acumulados, debido al reinicio de lagunas obras que se encuentran en comunas que transitan en fases de

desconfinamiento...

Costo acumulado de proyectos paralizados del rubro inmobiliario

(millones de USS)
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Fuente: CChC en base a informes de Adimark y BMI.
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En el rubro inmobiliario...

La semana del 14 de julio al 26 del mismo
mes fue donde se observd la mayor cantidad
de proyectos habitacionales paralizados. Por
lo que los mayores costos se observaron en
dicho periodo.



De igual forma, las obras de infraestructura se vieron afectadas en su mayoria durante la primera quincena de mayo, estimando
un total de 156 proyectos (solo considerando infraestructura privada y proyectos concesionados) en distintas fases de ejecucion
localizados en zonas de cuarentena total (este total estimado aumenta al considerar aquellos proyectos de infraestructura
publica, llegando en el peak a 224 en mayo de este afno).

Proyectos Privados y Concesionados: Costo Acumulado de Paralizacion
(millones de USS y cantidad de proyectos )
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* Considera los gastos en que deben incurrir las empresas a pesar de estar obras paralizadas, particularmente el pago de cotizaciones previsionales y de salud, y la depreciacién de
maquinaria y equipos; el rango estimado es considerando que hay obras con paralizacién parcial de un 50% (por tanto han seguido funcionando a un menor ritmo de ejecucion) y
otras en su totalidad detenidas dadas las medidas sanitarias impuestas por la autoridad.

Fuente: CBC y MOP. Catastro CBC sélo considera proyectos de inversién sobre los USS 5 millones.



Por otra parte, el indice mensual de actividad de la construccion (IMACON) —cuya correlacion con la inversion en construccion
es del 88%— registro una caida de 15,5% anual en agosto: Esta cifra es menor a la caida observada en la inversion sectorial
durante el segundo trimestre de 2020 (-17,4% anual). En términos mensuales, se observa un punto de inflexion con un
crecimiento de 1,3% en el margen.

IMACON e indicadores parciales de actividad sectorial IMACON, inversidn en construccion e inversion total pais
(crecimiento anual, porcentaje) (crecimiento mensual desestacionalizado)
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En el mercado laboral, se evidencia una aparente estabilizacion de la destruccion de la mano de obra de asalariados y
cuenta propia, con la posibilidad de que en los proximos meses las cifras podrian ir mejorando (coherente con la mayor
movilidad observada en el mes de octubre). Con todo, en el sector construccién se evidencia una recuperacién en torno a
26.000 puestos de trabajo en septiembre respecto de agosto...

Empleo del sector construccion Empleo sectorial segun categoria ocupacional
(miles de trabajadores) (miles de trabajadores)
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Fuente: CChC en base a las estadisticas del Instituto Nacional de Estadisticas (INE).



En el rubro inmobiliario, la demanda por vivienda en Santiago acumula una contraccion de 45% a septiembre. Se trata de
las cifras de ventas mas bajas desde la crisis asiatica. Sin embargo, en el margen se observa un repunte en las ventas de
vivienda...

Venta de viviendas en el Gran Santiago
(Miles de viviendas)

o 2 —Departamentos —Viviendas -e=Casas 5 L Demanda vivienda Gran Santiago
2 = Unidades % anual
= 4 ’ 4= 2020* 2020 *
3 A “ 3 Departamentos  9.780 -51%
ATaNT
2 #vy \1 \ 2 Casas 4.139 -22%
] ' \ ] Viviendas 13.919 -45%
O O (*) Acumulado a septiembre.
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Fuente: CChC.
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Miles de Viviendas

Por su parte, la oferta exhibe un repunte desde junio con cuatro alzas anuales consecutivas. El impulso provino
exclusivamente de los departamentos y tiene relacion con ingreso de nuevos proyectos en blanco en un contexto
de bajas cifras de ventas. Las velocidades de venta han mejorado respecto del peor momento de la pandemia.

55
50
45
40
35
30
25
20
15
10

10

Fuente: CChC.
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Unidades % anual
2020 * 2020 *
Departamentos 47.061 13%
Casas 5.163 -28%
Viviendas 52.224 7%

(*) A septiembre



Asimismo, pese a que las paralizaciones han afectado de manera significativa el ingreso de nuevos proyectos, con una
caida acumulada de 52% en lo que va del afio, en lo mas reciente se puede observar una continua mejora a partir de junio
(ello se refleja en el repunte de la serie expresada en promedio mévil de 6 meses).

Ingreso de nuevos proyectos
(Viviendas nuevas)
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Fuente: CChC.
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Con todo, las expectativas de los empresarios de la construccion —que constituyen uno de los primeros canales de transmision
de shocks internos y externos en la industria de la construccion— actualmente exhiben una mejora en el margen. No obstante,
el nivel de confianza empresarial continla en régimen pesimista (bajo los 50 puntos). Por lo que, existe el riesgo de que la
recuperacion de la inversion sectorial sea acotada en 2021...

IMCE de la Construccion e inversion sectorial
(indice; Variacién anual, en porcentaje)

——Expectativas de las empresas de la construccion (IMCE)
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Respuestas de la inversidn sectorial al deterioro de las expectativas de
los empresarios del sector construccidn (puntos porcentuales)*
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* Respuesta de la FBCF construccidn a un shock de 2 desviaciones estandar al IMCE de la construccion (con un intervalo al 70% de confianza).

Fuente: CChC en base a estadisticas del BCCh.
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dqué espera el sector
construccion para el 20217



Con relacién a las ventas inmobiliarias, se espera una recuperacion en 2021. No obstante, la magnitud de la
recuperacion dependera del desempefio de los factores de demanda (ingresos disponibles de los hogares, empleo, y

condiciones financieras)...
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Fuente: CChC.
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En infraestructura, las recientes cifras de la CBC muestran que si bien se espera una recuperacion del nivel de inversion privada en
construccion para 2021, ésta continla bajo el promedio de los afios (2014-2019). La incertidumbre en torno a la crisis sanitaria y el
desenlace de la nueva Constitucion es un factor clave en las decisiones de inversion... puesto que aparece la opcidn de esperar (wait
and see)

Distribucion anual de la inversion en construccion privada
(Millones de USS)
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Fuente: CChC en base a las estadisticas de la CBC. Se_”
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Las mejores perspectivas para la industria también se observan en las iniciativas de inversion aceptadas a tramitacion en 2020.
Destaca ademas, la alta participacion del sector energético (55%) y la aceptacion a tramite del proyecto de infraestructura
portuaria Puerto Exterior de San Antonio, por USS 3.500 millones.

SEA: inversion aceptada a tramitacion acumulada
(al 3T 2020) (millones de USS)

50.000 - — 35.000 USS 32.149 MM (539 proyectos)
40.000 - 30.000
25.000
; USS 17.601 MM (55%)
E
30.000 - nereta 249 proyectos
20.000
20.000 - — 15.000
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10.000 - 10.000 83 proyectos
USS 3.538 MM (11%)
. 5.000 57 proyectos
1/2/3/4/1/2/3/4/1/2/3/4/1/2/3/4/1/2/3/4/1/2/3/4/1/2/3/4/1/2|3 US5 6.842 MM (21%)
0 150 proyectos
2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018 ‘ 2019 ‘2020‘
— 2020 (al 3erT)

Fuente: Cadmara Chilena de la Construccion en base a estadisticas del Sistema
de Evaluacion de Impacto Ambiental (SEA).
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Con relacion al gasto publico en construccion, el Proyecto de Ley 2021 contempla un monto de inversion por 5,4 miles de
millones de pesos (21% es explicado por el fondo de emergencia transitorio). Ello implica un alza de 28,9% real anual para el
préoximo afio... érealmente existe la capacidad administrativa para materializar este inédito crecimiento del gasto publico?

Proyecto de Ley de Presupuesto Publico 2021
(Iniciativas de inversidon en construccion)

Millones de pesos Variacién anual

inidatives delnversicn Presupuesto 2020* Anunciado 2021 Financiamiento adicional** Total 2021
Ministerio de Obras Publicas* 1.927.856 1.966.414 788.868 2.755.282 42,9%
Concesiones 312.404 307.696 109.051 416.748 33,4%
Ministerio de Vivienda y Urbanismo 459.311 481.797 127.172 608.970 32,6%
Ministerio de Salud 743.481 654.780 0 654.780 -11,9%
Ministerio del Interior y Seguridad Publica 713.528 873.573 23.306 896.879 25,7%
Gobiernos Regionales (1) 659.214 812.633 23.306 835.939 26,8%
Otras instituciones (2) 54.313 60.940 0 60.940 12,2%
Ministerio de Transporte y Telecomunicaciones 69.826 42.317 10.043 52.360 -25,0%
Ministerio de Justicia 66.363 75.267 0 75.267 13,4%
Ministerio de Educacion 94.032 80.963 173.825 254.788 171,0%
Otros Ministerios 112.996 96.841 1.356 98.197 -13,1%

Total Sector Publico 4.187.393 4.271.951 1.124.571 5.396.522

Nota: Todas las partidas corresponden a lo asignado por concepto de subtitulo 31, a excepcién del MINVU que considera adicionalmente
subtitulo 33 de transferencias de capital (subsidios).

*Considera presupuesto inicial, reajustes leyes especiales y ajustes.
**Fondo de emergencia transitorio 2020-2022.
1: No considera Provisiones.

2: Corresponden a Servicio Gobierno Interior, Carabineros de Chile y la PDI. ‘ (‘ h(
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Con todo, se proyecta un repunte para 2021 respecto de la crisis observada en 2020, cuyo crecimiento podria bordear
7,7%, para luego en 2022 aproximarse a sus patrones de comportamiento historico (4,4%). Asi, ambos escenarios de
proyeccion se comparan favorablemente con la caida de 11,9% estimada para este afo.

Escenarios de crecimiento de la inversion del Sector Construccion

L, : Menores bases de comparacion.
(variacion anual, porcentaje)

* Es probable que las medidas de confinamiento no

35 sean tan restrictivas como lo observado durante el
30 =—Observado ~e— segundo cuarto de 2020: (i) Hay un proceso de
25  e=—Proyeccién / \\\ aprendizaje en torno al \virus; (ii) Mayor
ig -==Banda al 95% de confianza ,:' TNedcacm—- fortalecimiento de los servicios de salud. Esto
10 ] mantendria acotada la tasa de letalidad en Chile.
c No obstante, persistira el shock negativo de
0 productividad en las empresas, debido a los
5 mayores costos de ajuste a las nuevas condiciones
10 de funcionamiento (en un régimen en el que
15 primara el distanciamiento social).

20 Efecto positivo de las politicas fiscales vy
-25 monetarias.

19

Fuente: CChC.
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22

Expectativas de empresarios tenderan a ser menos
pesimistas respecto del momento mas algido de la
pandemia.
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