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Inversion en
construccion:
Situacion actual
y perspectivas

La inversién en construccién ha perma-
necido relativamente estable desde la se-
gunda mitad de 2014, creciendo en prome-
dio algo por debajo de 1% en doce meses.
Dicha cifra es considerablemente inferior a
los patrones histdricos de expansién de la
inversién anual en construcciéon (5,1%), y
se condice, en gran parte, con el proceso de
normalizacion del ciclo de inversiones mi-
neras hechas en afnos anteriores.

En lo més reciente, el magro desempeiio
de los indicadores adelantados de la activi-
dad en obras de infraestructura, evidencia
una prolongacién del alicaido dinamismo
exhibido por la inversion sectorial. Particu-
larmente, las importaciones de bienes de
capital asociados a la construccién, el indi-
cador de ingenieria de consulta y la actividad
de contratistas generales han exhibido tasas
de variacién anual bajas y en algunos casos
negativas. Por lo que, dadas sus caracteristi-
cas como predictores de la actividad en in-
fraestructura, se descarta cualquier signo de
mejora en la actividad del rubro.

En tanto, la mayor inversiéon en infraes-
tructura publica anunciada por el Gobierno
en 2015 serfa parcialmente compensada
por la tasa de variacién negativa esperada
para la inversidn en infraestructura produc-
tiva. Asi, la menor inversién reportada en el
catastro de la CBC para el afo en curso, se
interpreta no sélo como un estancamien-
to transitorio del sector, sino que también
como una menor contribucién futura de la
inversién productiva, lo que explicaria en
parte la revisién a la baja de la capacidad
de crecimiento econémico en los siguientes
anos. Con todo, la estimacion para el creci-
miento de la inversidn total en infraestruc-
tura bordearia 0,8% anual en 2015.

En contraste con lo anterior, la inversién
inmobiliaria ha experimentado un sustan-
cial avance a partir del tltimo cuarto del afio
pasado. Ello ha sido motivado, entre otros
factores, por la creciente demanda antici-
pada de departamentos en verde, ante las
expectativas de alzas de precios de vivienda
por la entrada en vigencia de la reforma tri-

Se estima un crecimiento en torno a 1% anual para

la inversion en construccion de 2015y el crecimiento
proyectado para 2016 considera una dinamica similar.
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butaria en 2016. Adicionalmente, el avance
en las primeras etapas de construccién de
unidades habitacionales de hasta UF 2.000,
que satisfacen los requisitos de acceso al
DS116, contribuy6 favorablemente a dina-
mizar la inversién del sector inmobiliario.

Con relacién a la inversién en vivienda
publica, se observé una caida en los progra-
mas de subsidios del presupuesto vigente
al primer trimestre de 2015, respecto de lo
observado en la Ley de presupuesto inicial
del mismo ano. Por otra parte, registros his-
téricos sobre la ejecucién de los copagos de
programas sociales, revelan que sdlo una
fraccion de los subsidios programados en un
ano es efectivamente otorgada y financiada
dentro del mismo lapso, por lo que el monto
ainvertir en los programas de subsidios habi-
tacionales podria ser menor a la inicialmen-
te presupuestada. De esta forma, se anticipa
una expansion de la inversion total en vivien-
da de alrededor de 1,7% anual para este afio.

En el consolidado, se estima un creci-
miento en torno a 1% anual para la inver-
sién en construccién de 2015. Este resulta-
do se debe, particularmente, a una mejora
relativa del desempernio de la edificacidn, el
cual es compensado por la menor inversiéon
en infraestructura productiva. A lo anterior
se suma el efecto estadistico de las revisio-
nes de cifras de Cuentas Nacionales del sec-
tor construccion, efectuadas por el Banco
Central al cierre contable del afio 2014.

Por ultimo, el crecimiento proyectado
para la inversién en construccién de 2016
considera una dindmica similar a la ob-
servada entre 2014 y 2015. Particularmen-
te, el efecto de bases de comparacién mas
exigentes tanto de la inversion en vivienda
sin subsidio como del mayor gasto publico
comprometido para este afio, menguara el
crecimiento anual de la inversién en cons-
truccién de 2016. No obstante, éste seria
parcialmente compensado por el leve au-
mento de la inversién en infraestructura
productiva, el mayor gasto esperado en
concesiones de obras publicas y el efecto
estadistico de menor base de comparacion.
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