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Resumen

Este informe corresponde a una actualizacion del régimen por el que transita la actividad de la construccion
y sus perspectivas de corto y mediano plazo. El documento aborda los principales eventos que han afectado
el escenario econdmico respecto del observado en el Informe MACh 52, publicado en marzo de 2020.

El nuevo escenario base de proyeccién para la inversién en construccion considera un rango de caida de
9,9% a 13,9% en 2020 respecto de 2019 (versus -9,5%/-11,5% anual previsto en el Informe anterior),
ordenes de magnitud que no se observaban desde hace 37 afios. La mayor contraccion del sector es
coherente con el sustantivo ajuste de la inversion inmobiliaria, como resultado de las paralizaciones de
obras o discontinuidades de su desarrollo, tras las medidas de contencidn progresiva implementadas por la
autoridad sanitaria desde marzo hasta el cierre estadistico del presente Informe.

En infraestructura, el menor ritmo de crecimiento de la inversién del Sector Publico no sélo responde a
los efectos de la pandemia en la reprogramacion de algunos proyectos (tanto en fase de ejecucion o listos
para iniciar obras), sino también a la reasignacion presupuestaria para satisfacer la necesidad urgente de
financiar el mayor gasto corriente que requiere el Plan de Emergencia sanitaria. A esto, se afiade la menor
tasa de expansion de la inversion tanto en Concesiones como en las empresas auténomas del Estado
respecto de lo proyectado meses atras para 2020, coherente con el severo impacto de las medidas de
confinamiento en el avance de algunas obras concesionadas y en la construccién de las Lineas 2, 3 'y 7 del
Metro. En este sentido, persiste el riesgo de observar una mayor subejecucién de los proyectos de obras
publicas tradicionales y concesiones en relacion con lo anunciado en marzo pasado.

La contraccion de la inversion impactard sustancialmente el empleo. Se prevé que la tasa de cesantia
oscilara en torno a 16% durante el segundo trimestre de 2020, hasta promediar 14,2% durante el afio
—cifra que no registraba desde la recesion de 1999 (12,9% promedio). Esto significa una destruccion que
bordeara 117 mil plazas de trabajo al término del segundo semestre de 2020 respecto de igual lapso de
2019.

Para 2021y 2022 se proyecta un sustantivo repunte de la inversion sectorial. Se prevé que la inversion
en construccién aumente entre 9,1% y 12,1% en 2021, para luego en 2022 aproximarse a sus patrones de
comportamiento histdrico (entre 2,7%y 4,7%). Sin embargo, cabe mencionar que, una vez que se empiecen
a flexibilizar las medidas de contencion y se retomen paulatinamente las actividades, existe el riesgo de
que vuelvan las protestas con violencia en las calles. Ello limitaria el efecto reactivador de las medidas del
Gobierno y la distension de la politica monetaria.
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1. INSUMOS Y MERCADO LABORAL

Mercado de materiales

Las ventas de materiales para la construccion contindan registrando retrocesos durante el primer
trimestre de este afio. Parte de este resultado se explica por los efectos rezagados de las paralizaciones
o discontinuidades de actividades del comercio durante el estallido social. Ademas, la significativa
depreciacion del tipo de cambio nominal elevd los costos de importacion de algunos insumos durante los
primeros meses de 2020.

En efecto, las importaciones de maquinaria y equipos relacionados con la actividad de la construccion
disminuyeron 22% en términos anuales en marzo'; mientras que en abril los despachos de cemento
retrocedieron 8,3% en doce meses y la fabricacion de barras de hierro y otros materiales de acero para la
construccion cayeron 9,5% anual — solamente se observd un alza en los despachos de hormigén en doce
meses (7,0%). Por lo demas, dado el escenario de alta incertidumbre en torno a las medidas sanitarias
adoptadas para hacer frente a la pandemia del COVID-19, prevemos una contraccion para la demanda
generalizada de materiales durante el presente trimestre.

Con relacion a los costos locales que enfrentan los productores del sector, el indice de precios al productor
(IPP) de actividades especializadas de la construccion exhibié un alza anual de 4,9% en abril, a la vez que
los precios de insumos aumentaron en el margen, anticipando mayores precios futuros —en linea con el
desarrollo de la crisis sanitaria y sus efectos economicos.

Lo observado es coherente con el comportamiento de los indices de precios al productor en obras de
ingenieria civil y actividades en obras de edificacion y, ademas, con lo reportado en el indicador de confianza
de los empresarios de la construccion (IMCE) hasta mayo de este afio (un aumento de los costos para el
sector y una abrupta caida de la demanda).

1 Alcierre estadistico del Informe de Politica Monetaria (IPoM) de marzo 2020, los datos mostraron un debilitamiento de las
importaciones nominales de bienes de capital —excluyendo otros vehiculos de transporte.
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indice de precios al productor (IPP): Sector construccién
(variacion anual, en %)
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Fuente: CChE en base a INE.

Por otra parte, los indicadores de costos de edificacion habitacional (ICE) en extension y en altura, ambos
elaborados por la CChC, presentan una trayectoria similar al IPP durante el primer trimestre del afo.
Concretamente, el ICE de casas crecié 4,0% promedio, mientras que los costos de departamentos (ICEA)
aumentaron 3,0% anual en igual periodo.

Costo de edificacidn en extension y altura e IPP de la construccién
(variacion anual, en %)
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Mercado Laboral?

A nivel nacional, en abril el nimero de ocupados registré un fuerte retroceso de 7,6% respecto de lo
observado en igual periodo de 2019, y menor al ritmo de crecimiento del primer trimestre de este afio
(1,5%). Los recientes datos de empleo comienzan a evidenciar los efectos de la crisis sanitaria, consecuencia
de las medidas de contencion adoptadas para mitigar la propagacion del coronavirus y su velocidad de
contagio.

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

Tras la crisis politica—social se observé una destruccién importante de empleos formales, la que se vio
compensada por la creacién de empleos informales —hasta el primer trimestre de este afio. En los ultimos
meses se registra una evolucion al alza de la tasa de desempleo y se estima que este afio alcanzaria niveles
superiores a 10% promedio®.

De estamanera, en el corto plazo proyectamos una sustancial disminucién del empleo asalariado, explicado
por una baja significativa de la actividad —debido a una considerable desaceleracion del consumo y de una
caida de la inversion mayor a la prevista, consecuencia de la crisis sanitaria. Adicionalmente, en el mediano
plazo las condiciones del mercado laboral estaran afectas a reformas como la reduccién de la jornada
laboral (de 45 a 40 horas semanales) y la creacidn de un salario minimo garantizado.

El aumento de la tasa de desempleo, que alcanzd 9,0% en abril de este afo (un alza anual de 1,9 puntos
porcentuales), en gran parte, se explica por una caida de 6,3% de los ocupados formales en doce meses, y

2 Como parte del proceso de fortalecimiento de la Encuesta Nacional de Empleo (ENE), desde enero del presente afo el
Instituto Nacional de Estadisticas (INE) incluye la aplicacion de un nuevo método de calibracion de los factores de expansion
segun las proyecciones de poblacion en base al Censo 2017.

3 Nuestras proyecciones se mantienen en un marco de condiciones externas menos favorables (desaceleracion en la actividad
econdémica mundial y mayor volatilidad en los mercados financieros), junto con un menor dinamismo de la actividad
econdmica interna, dada la incertidumbre asociada a la crisis sanitaria.
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no se descarta que contintien una trayectoria negativa durante el presente trimestre, como consecuencia
de las medidas sanitarias adoptadas frente al COVID-19. Asi también, se observa una significativa
disminucion de los ocupados informales en el mercado laboral, con una contraccion anual de 11,1%. Estos
trabajadores, que representan cerca de un tercio del total de ocupados, reflejan una mayor precarizacion
laboral, debido a la ausencia de cotizaciones y seguros sociales*.

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

Frente a esto, y para disminuir el riesgo sobre las condiciones del mercado laboral, el Gobierno ha anunciado
una serie de medidas para proteger los ingresos de los hogares, como la Ley de Proteccion del Empleo. Sin
embargo, su efectividad no solo dependera de lo oportuno que sean implementadas estas medidas, sino
también del alcance de la expansion de la pandemia en la poblacién y su impacto econémico.

Segun informacion de la Superintendencia de Pensiones, al 31 de mayo se reportaron cerca de 700 mil
trabajadores que solicitaron acogerse a la Ley de Proteccion al Empleo (Solicitud COVID-19, Ley 21.227),
de los cuales cerca de 600 mil fueron aprobados. Respecto del beneficio del Seguro de Cesantia, en igual
periodo se observan 640 solicitudes aprobadas, lo que representa un alza de 4,6% respecto de igual periodo
de 2019. Es mas, entre el 04 y el 29 de mayo, el numero de solicitudes del seguro de cesantia aumento
9,0% en términos anuales, entregando una clara sefial del complejo escenario por el que atraviesa el
mercado laboral.

En tanto, los datos administrativos dan cuenta de una mayor desvinculacién de trabajadores asalariados
en los ultimos meses. En lo mas reciente, la Direccion del Trabajo report6 238 mil cartas de términos de
contrato®, un alza anual de 11,4%, a la vez que los despidos por necesidad de la empresa (art. 160, inciso 1),
alcanzaron 66 mil en abril, un aumento de 72,9% en doce meses.

4 Se considera que tienen una ocupacion informal aquellos dependientes que no cuentan con cotizaciones de salud y prevision
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 ocupacioén 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
(SH) ni tampoco pueden ser clasificadas como cuasi-sociedades.

5 Causales de término: cantidad de trabajadores involucrados con un unico empleador, en cartas de aviso de término de
contrato recibidas cada mes ante la Direccion del Trabajo, segtin causal legal de término. Desde enero 2019 al 30 de abril
2020.
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Evolucion términos contratos trabajadores asalariados
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Fuente: CChC en base a estadisticas de la Direccion del Trabajo.

Con todo, tras la crisis politico—social y frente al reciente escenario de riesgo asociado a la incertidumbre
del coronavirus, se evidencia un fuerte deterioro de los indicadores de confianza empresarial en torno a
la evolucion futura de empleo. Entre los principales sectores productivos de la economia, Construccion
continta en una zona altamente pesimista, seguido por Comercio e Industria. Mineria si bien exhibe una
menor caida, también se ubica bajo el umbral neutral.

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

Por su parte, el indice de Confianza Empresarial (IMCE) de la construccién —indicador adelantado de la
inversion y el empleo del mismo sector—anotd el peor nivel desde su creacién. Esto ultimo es sumamente
preocupante, ya que el significativo deterioro de las expectativas de los empresarios de la construccion, en
un entorno de elevada incertidumbre sobre la profundidad de la crisis sanitaria, justifica una importante
caida de la inversion en construccion esperada para este afio (-11,5%).
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El mercado laboral de la construccién también ha experimentado un significativo deterioro respecto de
lo previsto en el Informe previo. La reciente evolucion del empleo en Construccion (-10,3%) da cuenta
del complejo escenario del mercado laboral tras el impacto de la crisis sanitaria, lo que representa una
destruccion de 78 mil plazas de trabajo en un afio.

Con relacion a los datos administrativos de la Direccién del Trabajo, asociados a causales de término de
contrato para la construccion®, se observan cerca de 60 mil cartas de términos de contrato en abril, un
aumento anual de 16,4%. De esta manera, Construccion es uno de los principales sectores afectados por
las medidas sanitarias para mitigar la propagacion de la pandemia. Respecto de la Ley de Proteccion del
Empleo, la Superintendencia de Pensiones revela que, del total de trabajadores con solicitud aprobada, el
18,7 % es explicado por el sector Construccion (111 mil trabajadores).

Evolucion términos contratos trabajadores asalariados sector Construccion
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Fuente: CChC en base a estadisticas de la Direccion del Trabajo.

Bajo este contexto, para lo que resta del afio estimamos que la tasa de desempleo del sector experimentara
una senda creciente durante el segundo trimestre” (16,1%), hasta promediar 14,2% durante el afio —cifra
que no registraba desde la recesion de 1999 (12,9% promedio). Esto significa una destruccién que bordeara
117 mil plazas de trabajo al término del segundo semestre de 2020 (versus 70 mil previsto en el Informe
anterior) respecto de igual lapso de 2019, bajo un escenario de alta incertidumbre en las perspectivas y
ante la paralizacion transitoria o la postergacion de las decisiones de inversion del sector privado.

6 Causales de término Construccién: cantidad de trabajadores involucrados con un unico empleador, en cartas de aviso de
término de contrato recibidas cada mes ante la Direccion del Trabajo, segtin rama de actividad econémica. Desde enero 2019
al 30 de abril de 2020.

7 Proyeccidn con datos parciales sobre desempleo del sector, en base a informacién INE hasta febrero 2020.
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Proyeccion 2020 para la Tasa de Desempleo de la Construccion (en %)
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Creacion/destruccién del empleo sectorial y crecimiento de la mano de obra
(miles de trabajadores; variacién anual, en %)
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Esta proyeccion supone que el mayor impacto de la expansion del virus COVID-19 en la poblacion y en la
economia ocurrirdn entre el segundo y tercer trimestre del afio®, por lo que es altamente probable observar
un mayor numero de quiebras de empresas en este lapso y, con ello, un aumento relevante en la tasa
de cesantia del sector construccion. Al respecto, cabe mencionar que en el peor momento de la crisis
subprime de 2009 (tercer trimestre) se destruyeron algo mas de 60 mil empleos de la construccion.

8 Puesto que existe la posibilidad de que durante los dos primeros trimestres de 2020 los empleadores se acojan a la Ley
de Proteccion del Empleo, logrando mantener un acuerdo en la relacion laboral con los trabajadores del sector, pero
probablemente sin el pago de remuneraciones por un periodo transitorio.
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Por otra parte, si consideramos que el 68% de los ocupados del sector son en promedio trabajadores
asalariados, entonces observaremos una destruccion mayor a 77 mil empleos de mejor calidad durante la
segunda mitad de 2020. En efecto, el nimero de ocupados previsto para dicho periodo bordearia los 670
mil trabajadores, lo que representa una caida de 15% en términos anuales.

En materia de remuneraciones, a nivel nacional los salarios reales® contintian registrando un menor
crecimiento, con una variacion anual de 0,9% durante el primer trimestre de este afio, menor a lo observado
en igual lapso de 2019 (2,4%). Asi también, el sector construccion mantiene una dindmica contractiva, con
una caida real de las remuneraciones de 0,3% en igual periodo, una de las variaciones mas bajas en los
ultimos cinco afos.

Por ultimo, cabe sefialar que los costos de mano de obra a nivel nacional y sectorial nuevamente
registraron variaciones contractivas a inicios de 2020, en linea con el crecimiento mas moderado de las
remuneraciones reales. Destaca particularmente la disminucion del sector construccion, alcanzando uno
de los niveles histéricos mas bajos. Es probable que este escenario se mantenga en los préximos meses,
seguin se desprende de los indicadores de confianza empresarial en torno a las presiones salariales.

indice de Costos de Mano de Obra (ICMO): Nacional y Construccién
(variacién anual real, en %)
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9 Medido a través del Indice de Remuneraciones (IR), reportado por el INE.

1



12

Cin(

CAMARA CHILENA DE LA CONSTRUCCION

2. VIVIENDA

Mercado Inmobiliario

El mercado inmobiliario nacional, al igual que otras actividades econémicas y productivas, atraviesa uno de
sus momentos de peor desempefio producto de la crisis sanitaria, con caidas en ritmo de comercializacion
y actividad solo comparables a los meses mas deprimidos de actividad durante la crisis asidtica. Asi lo
muestran los fundamentos del mercado, en un contexto de deterioro profundo de las expectativas, el
aumento de la incertidumbre politica y social, el aumento de los spreads crediticios y del desempleo
formal, junto a una contraccién inédita de la inversién e ingreso de nuevos proyectos a la oferta. Todo
lo anterior nos lleva a revisar a la baja nuevamente nuestras proyecciones, estimado que el mercado de
vivienda nacional atravesaria un 2020 con una contraccién anual cercana al 40%, solo recuperando ritmos
de comercializacion previos al estallido social hacia mediados de 2021.

Si bien, hay sefiales de que el peak de contagios de la pandemia ya se habria alcanzado a mediados de
junio, aun estamos lejos una contencion de la crisis, y durante la primera mitad de julio el estrés sobre
el sistema de salud nacional alcanzard recién su peak. Al cierre estadistico de este Informe, el nimero de
casos detectados supera los 250 mil a nivel nacional, mientras que la curva de fallecidos se mantiene a una
tasa sobre los 100 decesos en su promedio movil. La gravedad de la situacidon se manifiesta en que, hasta
la fecha, nos hemos convertido en el pais con mayor numero de casos cada 100 mil habitantes, superior a
lo experimentado en paises como Espafia o Estados Unidos.

A continuacion, se detallan las variables mas relevantes del mercado observadas, donde las cifras para el
segundo trimestre de 2020 son estimadas en base a la informacion consolidada de abril y parte de mayo.

Venta de Viviendas Nacional.

Luego del buen desempefio exhibido durante la mayor parte de 2018 y los tres primeros trimestres de
2019, la comercializacién de viviendas a nivel nacional ha experimentado durante dos trimestres seguidos
una de las mayores contracciones de su historia, con caidas anuales de -39,1% durante el IV trimestre
de 2019 y de -44,1% durante el | trimestre de 2020. Esta caida se ha observado tanto para el segmento
de departamentos, con caidas de -42% y -55,5% en ambos trimestres, mientras que, en el segmento de
casas, durante el IV trimestre se observé una contraccion de -28%, mientras que el | trimestre de 2020,
retrocedid -4,7%, sostenido por el aumento de la venta de proyectos DS19.

Asimismo, durante abril, la venta de departamentos se contrajo -67,6% anual, siendo una de las mayores
caidas desde la crisis asiatica, mientras que el segmento de casas retrocedio -14,5% anual. Esto llevd a que
la venta de viviendas durante abril exhibiera una de las mayores caidas anuales de su historia (-55,5%),
motivado principalmente por el deterioro de las condiciones de empleo y condiciones financieras, las que
han mermado la demanda por vivienda, junto a la paralizacion de la actividad producto de la pandemia
por Covid 19. En efecto, ademds de la situacion en la Regién Metropolitana, con un porcentaje importante
de las comunas que concentran la actividad inmobiliaria en cuarentena, se sumo la paralizacion parcial de
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la actividad en importantes regiones, como lo fue Temuco y Padre las Casas en la region de la Araucania
y San Pedro de la Paz en la regién de Biobio. Si bien, durante mayo y junio, la evolucion de la pandemia en
la zona sur de nuestro pais ha permitido la reapertura de varias ciudades, se han sumado a la cuarentena
importantes comunas en el norte y centro del pais. Asi, al cierre estadistico de este Informe, las autoridades
han decretado cuarentenas en Iquique y Alto Hospicio en la regién de Tarapacd, Antofagasta y Mejillones,
en la region de Antofagasta, Valparaiso y Vifia del Mar en la region de Valparaiso y Rancagua y Machali
en la regiéon de O'Higgins, ademas de otras comunas del sur del pais con menor actividad inmobiliaria.
Esta situacién permite prever un Il trimestre mas deteriorado que la proyeccién entregada en el Informe
anterior, con una caida esperada a nivel nacional de -69,4%, empujada principalmente por la caida en
la venta de departamentos de -77,8%, mientras que el segmento de casas se contraeria -40,3%. Asi, en
términos acumulados, el primer semestre de 2020 se contraeria anualmente -58%, con caidas de -67,7%
en departamentos y -24% en casas.

VENTA DE VIVIENDA NACIONAL
(Miles de viviendas)
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Fuente: CChC.

En términos monetarios, el valor de las viviendas comercializadas retrocedid -34,5% en términos anuales
durante el | trimestre de 2020, luego del descenso de -21% observado en el IV trimestre de 2019. Esto se
tradujo en una cifra de negocio estimada para el primer trimestre de 35,7 millones de UF, la mas baja desde
el primer trimestre de 2016, la que registré 33 millones de UF. Segun tipo de vivienda, tanto departamentos
como casas retrocedieron a ritmos similares: -33% y -39% respectivamente. A pesar de la ralentizacion del
ritmo de ventas de los Ultimos trimestres, la caida del valor en menor medida da cuenta de un efecto precio
positivo que es producto de que, por un lado, la comercializacién que mas ha caido son las de viviendas mas
baratas, y por otro, los precios de vivienda contintian exhibiendo crecimientos anuales positivos.

Por su parte, durante abril se registré a nivel nacional una caida en el total en ventas de -69,2%, impactado
por la caida de -75,2% en departamentos y de -39,4% en casas, motivado principalmente por la caida
de la actividad, pero también por cambios de composicidn de la venta, especialmente en el segmento de
casas. Dadas las proyecciones deprimidas de venta durante mayo y junio, es posible estimar que la venta de
viviendas durante el Il trimestre de 2020 exhibira una caida anual en el valor total de comercializacion de
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-66,7%, con caidas de -74,1% en departamentos y -46,6% en casas. Con estos resultados, la primera mitad
del afio mostraria uno de los peores desempefios de su historia en cuanto a valor de comercializacién, con
caidas anuales acumuladas de -55,1% en departamentos y -43,2% en casas, llevando a una contraccién de
-52% para el total de viviendas.

VENTA DE VIVIENDA NACIONAL
(Millones de UF)
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En cuanto a la oferta de viviendas nuevas, durante el | trimestre de 2020, esta sufrié una importante
contraccion debido al escaso ingreso de proyectos al mercado, producto de la situacién de inestabilidad
social que nuestro pais experimenta desde octubre y al comienzo de la pandemia por COVID-19 que
aument¢ la incertidumbre, deteriorando las perspectivas de comercializacién y las condiciones financieras,
tanto a la oferta como la demanda de créditos para empresas e hipotecarios. Asi, la oferta promedié 72
mil unidades en el primer cuarto del afio, lo que implicd una caida de 11,9% respecto del primer trimestre
de 2019, y alcanzando su nivel mas bajo desde el primer trimestre de 2015. Segun tipo de vivienda los
resultados han sido similares: la oferta de departamentos cayo -11,6% en el dltimo afio, mientras que las
casas se redujeron 13,8% en el mismo lapso.

Por otro lado, durante abril, se observé un aumento de nuevos proyectos, - muchos de ellos asociados al
Programa de Integracién Social y Territorial DS19, aunque no en exclusiva - lo que, sumado al escaso ritmo
de comercializacion, permitio revertir la tendencia bajista que exhibié la oferta durante cuatro trimestres
consecutivos. Es asi que, a pesar de la paralizacién que afecta a gran parte de las comunas que concentran
la actividad inmobiliaria, el escaso ritmo de comercializacion permitiria mantener esta tendencia por mayo
y junio, por lo que estimamos una oferta cercana a las 74.500 unidades durante el Il trimestre del afio. Con
estos resultados, el primer semestre de 2020 mostraria una contraccion de oferta de -11,7% (-11,1% en
departamentos y -16% en casas).

Producto de lo anterior, las velocidades de venta han exhibido deterioros significativos, dejando atras los
valores de equilibrio exhibidos durante la primera mitad de 2019. En efecto, en lo que va del afio se hacen
necesarios 52,6 meses para agotar las viviendas disponibles en la oferta inmobiliaria, lo cual se compara
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negativamente con los 17,2 meses el afio previo al estallido social y la pandemia. Sin embargo, segun tipo
de vivienda, las velocidades de venta a abril del afio en curso son disimiles: en departamentos hay un franco
deterioro con 80,8 meses para agotar stock, mientras que, en casas, el buen desempefio que ha impulsado
al segmento de mercado DS19 se refleja en una velocidad de venta de 15,6 meses, aunque mas deteriorado
con el promedio previo al estallido social (10,7 meses).

OFERTAY VELOCIDAD DE VENTAS NACIONAL

Miles de viviendas (eje izquierdo) - Meses para agotar oferta (eje derecho)
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MERCADO INMOBILIARIO DE SANTIAGO
Venta de viviendas

En el mercado inmobiliario del Gran Santiago el ajuste de la demanda ha exhibido magnitudes un poco
mas deterioradas que en el agregado nacional. Es asi como la venta de viviendas exhibi6 una contraccion
anual de -46,7% durante el primer trimestre de 2020, luego de la caida de 23% en el IV trimestre de 2019,
producto de la crisis social. Por tipo de vivienda, la evolucion ha sido mas importante en el segmento de
departamentos, que se contrajo -55,7% durante el | trimestre, mientras que la venta de casas exhibe una
caida de 13,8%, valor que se ve incrementado por una base de comparacion mas exigente, a pesar del buen
dinamismo que exhibid la venta de casas en proyectos DS19 en enero y febrero.

Los datos disponibles para el mes de abril confirman y profundizan un escenario extremadamente complejo
para la primera mitad de 2020. En particular, la venta de departamentos se contrajo -73,2% anual, siendo
una de las mayores caidas desde la crisis asiatica, mientras que el segmento de casas retrocedi6 -40,6%
anual. Esto llevo a que la venta de viviendas durante abril exhibiera una de las mayores caidas de su historia,
con una contraccién anual de -66,4%, motivado principalmente por la paralizacion de la actividad por las
cuarentenas que han afectado a gran parte del drea metropolitana de Santiago. Dado que la pandemia
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se ha agudizado durante el mes de mayo, empujando a las autoridades a decretar cuarentenas totales
durante mayo y junio en practicamente la totalidad del Gran Santiago, las estimaciones para los resultados
de ventas en mayo y junio permiten prever una caida de trimestral de -66% para el Il trimestre, con
contracciones de -73,8% en departamentos y de -35,1% en casas. Esto llevaria en el acumulado a una caida
anual de -56,8% en la venta de viviendas, en comparacion al primer semestre de 2019, con contracciones
de -65,1% en departamentos y -24,1% en casas.

Dada la situacion de gravedad por la que atraviesa la pandemia en la Regién Metropolitana, un escenario
optimista es que el lll trimestre experimente resultados en la venta de vivienda similares a lo observado
durante el primer trimestre, por lo que es altamente probable que la cifra de ventas del afio en curso sea
mas de 20 puntos porcentuales inferior a la caida estimada luego del estallido social, profundizando de
manera preocupante el ciclo contractivo, que alcanzaria su menor nivel durante mayo, junio y julio. Este
ajuste a la baja se podria ver reforzado, si es que la evolucién de la enfermedad se profundiza ain mas,
habiendo ya alcanzado niveles de contagio similares a algunos paises de la Zona Euro como ltalia y Espafia.
Esto se traducira en cierres prolongados de salas de ventas, caidas importantes en el nimero de promesas,
aumentos del nimero de desistimientos, nuevos retrasos en el avance de las obras y postergacion del inicio
de proyectos. Un punto importante de mencionar es la profundidad que alcance las innovaciones de venta,
con visitas virtuales a proyectos en desarrollo y firmas electronicas de promesas, que permitiria al menos
sostener ritmos de venta similares a los de abril, en especial en el segmento de inversionistas.

VENTA DE VIVIENDA EN SANTIAGO
(Miles de viviendas)
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En términos de valor, la evolucion ha sido semejante a lo comentado en parrafos anteriores. Durante el
primer trimestre de 2020 se alcanzd una cifra de negocio de 20,3 millones de UF, tinicamente superada
durante el primer trimestre de 2016 y los trimestres posteriores al terremoto de 2010. Esto implicé una
caida anual de -30,3% respecto del afio previo, la cual se descompone en contracciones de -30,4% en
departamentosy -28,3% en casas. Dichas caidas son menores que los registrados en términos de unidades,
lo cual evidencio un significativo efecto precio en el agregado.

Por su parte, durante abril se observé una caida anual de -68% en el monto de venta acumulado, debido a la
caida de -71,8% en departamentos y -57,9% en casas. Dados, tanto los supuestos de venta para el segundo
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trimestre, como la composicion y dinamica de precios, estimamos que durante el Il trimestre se alcanzaria
una caida de -70,2% en el monto de negocio, con caidas de 74,3% en departamentos y -58,5% en casas,
lo que se traduce en un efeto precio negativo y significativo para casas. Con estos valores, el acumulado en
la primera mitad del afio exhibiria respecto de 2019 una contraccién de -52,2%, con descensos de -54,3%
en departamentos y -45,9% en casas.

VENTA DE VIVIENDA EN SANTIAGO
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SegUn precio de venta, la mayor cantidad de departamentos vendidos (66,8%) pertenecen a segmentos
intermedios (2.000 a 4.000 UF). Cabe destacar que cinco afios atras, la mayor participacion correspondia
adepartamentos en el rango de 1.000 a 2.000 UF (62%). Respecto de un afo atras, los tramos intermedios
(2.000 a 4.000 UF) concentran las ganancias de participaciéon en la demanda, ganando 9,2 puntos
porcentuales. Analogamente, las unidades de mayor valor (por sobre 4.000 UF) concentran 20% de la
demanda, frente a 24,5% del afio previo. Por el contrario, los tramos de menor valor pierden participacion
continuamente desde hace cinco afios, de tal manera que las unidades de hasta 2.000 UF concentran
12,5% de la demanda frente a 32% en 2018.
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En el mercado de casas la evolucion durante el aflo muestra un aumento de venta entre 2.000 a 3.000 UF,
segmento que concentra 36,6% de la venta, contra 17,1% hace un afio atras. Por su parte, los tramos de
menor valor (hasta 2.000 UF) bajaron su participacion desde 22,3% hace un afio atras a 18,8%, a pesar de
la mayor presencia de proyectos DS19 en la venta. Asimismo, los tramos de mayores precios concentran las
principales disminuciones del tltimo afio, de tal manera que las casas con valor mayor a 5.000 UF reducen
su participacion de 35% hace un afio atras a 17,6%.

VENTA DE CASAS POR TRAMOS DE PRECIOS EN UF
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Segun superficie, en el mercado de departamentos sigue predominando la venta de unidades de tamafio
inferior a 50 m? (54,6%). En términos comparativos, el cambio mas relevante en la composicién de la
demanda respecto del afio previo es la ganancia de participacion de tramos entre 30 a 40 m?, que paso de
25,5% antes del estallido social a 30% de la demanda. Los tramos superiores (mas de 120 m?), por su parte,
redujeron levemente su participacion en términos anuales, de 4,9% a 3,3% en lo mas reciente.

VENTA DE DEPARTAMENTOS POR TRAMOS DE SUPERFICIE EN M2
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En el mercado de casas, la participacion de unidades de menor tamafio (menos de 70 m2), alcanzé un
maximo histdrico, concentrando 56,9% de las ventas, ganando asi 15 puntos porcentuales en su peso
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relativo respecto al promedio pre-estallido social. Esta evolucién ha sido paralela a la mayor participacion
de casas de menor valor en la demanda, lo cual ha estado motivado por el buen desempefio de proyectos
inmobiliarios asociados a subsidios de integracién DS19. En contraposicion, los segmentos intermedios
exhiben las mayores pérdidas de peso relativo en el ultimo afio, de tal manera que las unidades entre 70 y
120 m? acumulan 34% de la demanda frente a 51% del afio previo. Analogamente, los tramos superiores
(mas de 120 m?) también reducen su participacion en la demanda, alcanzando a 9,1%, su porcentaje mas
reducido desde 2012.

VENTA DE CASAS POR TRAMOS DE SUPERFICIE EN M2
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Seguin estado de obra, departamentos terminados (entrega inmediata) y en terminaciones (3 meses para
entrega) acapara, en conjunto, 35% de la venta, cayendo 10 puntos porcentuales en relacion a lo observado
previo al estallido social de octubre. Esta cifra sigue siendo elevada en comparacion con los ultimos ocho
afios y evidencia cierta maduracion de la oferta de departamentos en lo mas reciente. 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 35%, creciendo 9 puntos porcentuales
mas que en 2019.

VENTA DE DEPARTAMENTOS SEGUN ESTADO DE OBRA
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En el mercado de casas, la venta de producto terminado se ha profundizado en lo mas reciente, ha tendido
a ser menos evidente, lo cual se refleja en una participacion de 50% para unidades terminadas y en
terminaciones. Lo anterior estd influenciado por la mayor participacién de proyectos DS19. Por el contrario,
debido al escaso ingreso de proyectos nuevos a la oferta desde la segunda mitad de 2019, la participacion
de etapas iniciales y obra sin ejecucion asciende a 22%, en comparacion a 31% previo al estallido social.

VENTA DE CASAS SEGUN ESTADO DE OBRA
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Oferta de viviendas

En lo mas reciente, la oferta de viviendas nuevas en Santiago ha revertido la tendencia contractiva
exhibida desde mediados de 2018, promediando en lo que va del afio 47.600 unidades. Sin embargo, en
términos anuales sigue siendo menor a la oferta presente hace un afio atras, lo que se traduce en una
caida acumulada de -11%. Si bien, desde la crisis social de octubre, la dindamica de nuevos proyectos
ingresando a la oferta se ralentizéd de manera importante, ésta ha sido mayor algunos meses al ritmo de
comercializacion, lo que ha permitido revertir el ajuste a la baja observado durante 2019. Sin embargo,
la situacion de cuarentenas totales que ha afectado a la Region Metropolitana desde abril, y que durante
mayo y junio ha sido practicamente completa, ha frenado el inicio de obra de nuevos proyectos de manera
significativa, pero no la oferta en blanco a través de las diferentes herramientas de venta virtual que han
comenzado a aparecer en el mercado. En la medida que el proceso de ajuste de la industria a la nueva
realidad se vaya consolidando, es esperable que, durante los meses siguiente, seguiremos observando un
crecimiento de la oferta, en la medida que los ritmos de comercializacion se mantengan acotados producto
de la crisis sanitaria.

Por otro lado, la caida en el ritmo de comercializacién ha impactado profundamente la velocidad de
venta entendida como los meses necesarios para agotar la oferta existente, valor que ha alcanzado su
maximo historico durante abril de 50 meses, afectado principalmente por el deterioro del segmento de
departamentos, con un maximo historico en su velocidad de venta de 70 meses. Por su parte, el segmento
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de casas se ha mantenido acotado, dentro de su varianza histdrica, alcanzando 15 meses (5 mas que su
promedio de los dltimos 10 afos).

OFERTAY VELOCIDAD DE VENTAS EN SANTIAGO
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Segun precio de lista, la oferta de departamentos en Santiago se mantiene concentrada en el segmento
intermedio: 52% de los departamentos disponibles se ofrecen a precios entre 2.000 UF y 4.000 UF,
participacion superior en 6 puntos porcentuales al promedio del afio anterior. Vale destacar que este
crecimiento esta casi en exclusiva atribuido al aumento de participacién de unidades entre 3.000 UF a
4.000 UF. Por su parte, los tramos de mayor valor concentran 29% de la oferta de departamentos, sin
cambio significativo en el margen, mientras que los segmentos de menor precio (hasta 2.000 UF) ven
reducida su participacion en la oferta, concentrando solo 18% de esta, frente a 32% en 2018 y 22% en
2019.

OFERTA DE DEPARTAMENTOS POR TRAMOS DE PRECIOS EN UF
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En el mercado de los tramos de menor valor (hasta 1.500 UF) concentran 9% de las casas disponibles, 5
puntos porcentuales menos que en 2018, aunque 3 puntos porcentuales mayor a lo observado en 2019
antes del estallido social. Por su parte, los tramos de mayor valor concentran 66% de la oferta, creciendo
desde el 53% observado en 2019. Por su parte, los segmentos intermedios reducen su peso relativo en la
oferta en 10 puntos porcentuales respecto de 2019, alcanzando 30%.

OFERTA DE CASAS POR TRAMOS DE PRECIOS EN UF
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Segun superficie, en el mercado de departamentos la oferta no manifiesta cambios significativos, y
sigue concentrada en unidades de menor tamafio (hasta 50 m?), las cuales alcanzan 51% de las unidades
disponibles (ganando 3 puntos porcentuales respecto a 2019). Los tramos intermedios (50 a 90 m?)
mantienen su participacion en torno a 38%, mientras que los segmentos de mayor tamafio mantienen su
peso relativo de 11%.

OFERTA DE DEPARTAMENTOS POR TRAMOS DE SUPERFICIE EN M2
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En el mercado de casas, durante lo que va del Il trimestre de 2020, se ha recuperado la distribucion de
participacion observada durante la primera mitad de 2019, con 31% concentrando unidades menores a
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70 m?, mientras que el segmento entre 90 a 120 m? vuelve al promedio del afio anterior (27%), luego de
haber crecido sobre 30% durante el | trimestre del presente afio.

OFERTA DE CASAS POR TRAMOS DE SUPERFICIE EN M2
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De acuerdo con el estado de obra, en el mercado de departamentos las unidades terminadas disminuyen
levemente su peso relativo en la oferta, concentrando 21%. Los estados de terminaciones (3 a 6 meses
para entrega) y obra gruesa (6 a 12 meses para entrega) disminuyen también su participacion en la oferta
de departamentos, de tal manera que concentran, en conjunto 42% (frente a 49% del afio anterior). Por el
contrario, etapas iniciales de obra y unidades sin ejecucion crecen su participacién en torno a 37%. Dado
que la incorporacion de proyectos nuevos ha estado mas lenta que en los meses precedentes, esto es
consecuencia del bajo ritmo de comercializacion.

OFERTA DE DEPARTAMENTOS SEGUN ESTADO DE OBRA
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En el mercado de casas la situacion es diferente, pues son las etapas finales las que aumentan su
participacion. De esta manera, el producto de entrega inmediata concentra 30% de la oferta, frente a
17% en 2019. Al contrario, se reduce el peso relativo de unidades en obra gruesa (15% frente a 35% en
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2019). Por otra parte, debido al ingreso de nuevas unidades en los ultimos meses, la participacién de etapas
iniciales (fundaciones y excavaciones) y sin ejecucion asciende a 24%, mayor al promedio del afio anterior.

OFERTA DE CASAS SEGUN ESTADO DE OBRA
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indice real de precios de vivienda (IRPV)

Los precios de viviendas nuevas en Santiago han exhibido una evolucion coherente con las dindmicas de
oferta y demanda analizadas anteriormente. Es asi como, tras el proceso de aceleracion del crecimiento de
los precios durante 2018 y la primera mitad de 2019, al entrar al tercer trimestre (previo al estallido social),
se observo una variaciéon anual del precio de las viviendas de 6,1%, para comenzar a bajar su ritmo de
crecimiento durante los dos trimestres siguientes, a medida que la situaciéon econdmica, social y sanitaria
se fue deteriorando.

Es asi como, durante el IV trimestre de 2019 observamos un crecimiento anual de 5,5%, y de 5% durante
el | trimestre de 2020. Durante abril, observamos la primera contraccion anual desde finales de 2016,
alcanzando -1,7%, influenciado principalmente por la caida de -7,9% en casas, mientras que el segmento
de departamentos aun continua con un crecimiento anual positivo de precios (1,8%), aunque modesto en
comparacién con el 6,3% promedio durante 2019.

Teniendo en cuenta la actual contraccion de la demanda por vivienda y el proceso de ajuste de la oferta,
ademas de bases de comparacién menos exigentes hacia final del afio, estimamos que la dindmica de
precio de las viviendas, si bien puede mostrar desaceleraciones significativas en los préximos meses
en algunos sectores y segmentos especificos, se mantendria mas bien acotada, en la medida que la
demanda por vivienda se reactive una vez pasada la crisis sanitaria. En un escenario favorable, en que
durante el IV trimestre de 2020 se retoma la actividad normal, el exceso de liquidez en un ambiente de
tasas hipotecarias comparativamente bajas respecto su promedio histérico, puede impulsar de manera
importante el segmento de inversionistas, lo que contendria la desaceleracion de precios que se podria dar
en un ambiente de mayor deterioro. A lo anterior se suma que la composicion de la oferta existente es mas
bien de proyectos con porcentajes de unidades ya vendidas, lo que permite un mayor margen de espera a
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los proyectos actualmente en venta. El aumento de la oferta en blanco, y de paralizacion de inicio de obras
nuevas, puede estar dando cuenta que los desarrolladores pueden estar proyectando un escenario como
el descrito.

iNDICE REAL DE PRECIOS DE VIVIENDAS (IRPV) REG. METROPOLITANA
TRIMESTRES MOYILES, BASE 2004
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En el mercado de departamentos, el comportamiento entre zonas ha sido variado. Por un lado, Santiago
Centro exhibio la primera caida trimestral (-1,3%) en sus precios, a pesar de ser la zona de mayor crecimiento
de precios en términos anuales (5,7%). Por su parte, la zona Nor Poniente y Nor Oriente se contraer en
precios respecto de un afio atras (-3,9% y -0,5%, respectivamente), aunque solo la zona Nor Poniente se
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contrae respecto del trimestre movil anterior. La zona Sur, por su parte, cae respecto del trimestre anterior
(-1,4%), pero sigue creciendo en precios en términos anuales.

Trimestre movil febrero-abril 2020. Base 2004=100
% Variacion

Zona indice S.obre el B
trimestre En un aio
movil anterior
1. Santiago Centro 215,4 -1,3% 5,4%
2. Nor poniente 191,5 -2,7% -3,9%
3. Nor oriente 194,1 1,1% -0,5%
4. Sur 203,5 -2,8% 1,5%
indice departamentos 201,3 -1,4% 1,2%

Fuente CChC

En el mercado de casas, la tendencia general ha sido la desaceleracion en todas las macrozonas durante el
ultimo trimestre movil, lo que se manifiesta en la contraccion de -7,9% anual en su indice general. Respecto
al trimestre movil anterior la caida observada alcanza -11,5%. Por zonas, si bien la desaceleracién ha sido en
todas las zonas, esta se ha concentrado principalmente en la zona nor-poniente en su comparacion anual,
afectado principalmente por la presencia de proyectos de casas de un menor estandar que lo que se venia
comercializando en el ultimo tiempo. Asimismo, destaca la caida trimestral de la zona sur en el dltimo
trimestre movil, que alcanzé 12,4%.

Trimestre movil febrero abril 2020. Base 2004=100
% Variacion

Zona indice S.obre el B
trimestre En un aio
movil anterior
2. Nor poniente 178,9 -10,5% -13,9%
3. Nor oriente 171,2 -9,4% -6,0%
4. Sur 194,5 -12,4% -8,8%
indice casas 186,7 -11,5% -7,9%

Determinantes de demanda y proyecciones de ventas inmobiliarias

En los meses posteriores a la crisis social de octubre los indicadores econdmicos sufrieron una violenta
contraccion, profundizando las tendencias bajistas experimentadas durante el tercer trimestre de 2019,
tanto por el lado de la oferta como de la demanda. Asimismo, luego de una leve recuperacion durante el
mes de febrero, la actual crisis sanitaria impuso un estrés mayor sobre el mercado inmobiliario, en especial
durante abril, con caidas de actividad y comercializacion inéditas solo comparables a los peores meses de
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la crisis asidtica, producto de las paralizaciones por cuarentenas totales que afectaron a la mayoria de las
comunas que concentran la actividad inmobiliaria. A lo anterior se suma el aumento de la incertidumbre
sobre el desempefio de la economia durante los préximos meses, en un ambiente de continuas y cada vez
mas profundas correcciones a la baja de los indicadores lideres.

Es asi como, a la luz de las sefiales disponibles, el segundo semestre experimentara una de las caidas mas
profundas que se tiene registro, en especial debido a la cuarentena total que afecta a la totalidad de la
Region Metropolitana, junto a varias comunas importantes del pais, y que al cierre estadistico de este
Informe se prevé que puede incluso extenderse hasta mediados de julio.

De manera analoga, las percepciones de consumidores y empresarios sobre la situacion actual y sus
expectativas de mediano y largo plazo han consolidado y profundizado el pesimismo con el paso de
los meses. En este contexto, la demanda por vivienda ha experimentado una caida histdrica, mayor en
magnitud a la experimentada por el mercado durante la crisis subprime, fuertemente afectada por las
caidas de las expectativas y riesgos al alza que han empujado a la expansién a los spreads crediticios, junto
al aumento de las restricciones al financiamiento, lo que ha afectado fuertemente tanto la demanda por
primera vivienda como al segmento de inversionistas.

Para los meses que siguen, se prevé que el sector inmobiliario seguira estando fuertemente afectado
por la situacién sanitaria: Por el lado de la oferta tendremos salas de venta cerradas durante un periodo
incierto y horarios restringidos en aquellas comunas que no se encuentren en cuarentena, ausentismo
laboral, retrasos en el avance de obras, postergacién en el inicio de proyectos, entre otros. Por el lado de
la demanda, la profundizacion del desempleo y de las restricciones crediticias por parte de la banca, junto
con el aumento gradual de la tasa de interés hipotecaria, seguirdn mermando la compra por vivienda, tanto
para compra de primera vivienda como por inversionistas, cuya contraccion es dificil aun de cuantificar,
pero que superaria el 50%.

Por todo lo anterior, asumiendo que la actividad econédmica en general va a sufrir un profundo rezago al
menos hasta mediados del tercer trimestre, y una lenta recuperacion en el mediano plazo, estimamos que
la demanda por vivienda seguira presentando caidas significativas durante buena parte del afio en curso.
Lo anterior ocurrird a pesar de existir determinados factores impulsores de la demanda, como mecanismos
de compra en linea, tasas de interés aun con valores en minimos histoéricos, facilidades por parte de las
empresas inmobiliarias para financiar el pie exigido para firmar la promesa de compraventa, contraccion de
precios y el atractivo de la compra para arriendo como activo de inversién de largo plazo.

Determinantes de la demanda.

Respecto al mercado laboral, las perspectivas negativas se han consolidado en los ultimos meses. Segun
las cifras oficiales del INE, en el trimestre movil febrero-abril, el desempleo en la regién metropolitana ya
alcanza a nivel nacional 9%, cifra que sube a 15,2% al considerar todos aquellos trabajos de tiempo parcial
involuntario. Por su parte, en la regiéon metropolitana, este valor alcanza a 9,4%, con una caida de 5,2%
en el volumen de ocupados y un aumento de 26,1% de los cesantes. Esta importante contraccion de los
ocupados ha estado liderada por los sectores de comercio (-9,7%) y alojamiento y restaurantes (-26,7%).

Por su parte, el centro de Microdatos de la Universidad de Chile estimé una caida mayor en el desempleo
en la Regidén Metropolitana, que durante el primer trimestre alcanzé 15,6%, sumado a una disminucion en
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la fuerza de trabajo de 7,5%, lo que equivale a cerca de medio millén de desocupados. Asimismo, el empleo
asalariado habria sufrido una caida de 12,3%, liderado por caidas en los sectores de comercio (23,3%) y
Construccion (22%). En particular, el desempleo por sectores afectaria de manera inédita al sector de la
construccion, con una tasa de desocupacion sobre 30%.

De la misma manera, Clapes UC destaca en su informe sobre el impacto de la crisis sanitaria en el mercado
laboral, que la destruccién de empleo en la actualidad es muy superior a la observada en anteriores
recesiones, acercandola a la crisis de 1982, con una destruccion de empleo asalariado equivalente a todo
lo generado en los ultimos 5 afios. Ademas, destaca que la mayor parte de los desempleados no estan
pasando al segmento de desocupados, sino a inactivos, lo que se traduce en un aumento anual de 63,8%.

Es asi como, las diversas sefiales del mercado hablan de un deterioro de grandes proporciones en el
mercado del trabajo, en especial en la Region Metropolitana, situacion que se mantendrd los meses que
persista la crisis sanitaria, y donde la economia convivira con un desempleo de dos cifras gran parte de lo
que resta del afio.

Con respecto a los ingresos, el indicador de ingreso permanente real evoluciond en forma paralela con la
demanda interna. Dadas las sefiales de contraccion desde el mercado laboral y los continuos ajustes a la
baja en la proyeccion de crecimiento para 2020, estimamos que durante el afio en curso este indicador
evolucionara en linea con las proyecciones para la actividad econdmica (Ver Seccion 4). Es esperable por
su parte que los costos de mano de obra sufran importantes contracciones, toda vez que los ajustes al
ingreso se comenzaran a dar sobre todos los items de precios y bonos, en distintas actividades econdmicas.
En particular, a abril, el indice de Remuneraciones real que publica el INE de manera mensual, mostré una
contracciéon acumulada en lo que va del afio de -0,8, mientras que los indicadores nominales, aunque
siguen en terreno de crecimiento anual positivo, han caido en el margen -1,4% para el IRy -1,6% para el
ICMO.

Respecto a las condiciones de financiamiento, el aumento de los spreads crediticios ha seguido impulsado
al alza las tasas promedio de créditos hipotecarios, junto con un endurecimiento de las condiciones de
acceso al financiamiento, en un contexto de implementacion de una politica monetaria mas expansiva por
parte del Banco Central. Esto llevé a un méximo de 2,93 la tasa hipotecaria de vivienda durante abril. Sin
embargo, las condiciones de estimulo internacionales, que en conjunto estan apostando por sostener la
liquidez en el sistema financiero global, han supuesto una contencion del alza a las tasas a largo plazo, lo
que se tradujo en una leve disminucion de la tasa hipotecaria durante mayo, que al cierre estadistico de este
Informe alcanzo6 un promedio de 2,86. Asimismo, dada la condicion excepcional que vive nuestra economia,
gran parte de la banca de crédito estd ofreciendo aplazamientos sin interés para las cuotas hipotecarias
de estos meses, lo que puede presionar los spreads. Considerando que la transmisiéon monetaria en el
segmento hipotecario se demora, como minimo, seis meses en tomar efecto, esperamos que las tasas
hipotecarias se mantengan en niveles acotados buena parte del afio, convergiendo en 2021 a un valor entre
3%y 3,5%.

Por otra parte, las condiciones de otorgamiento de créditos a hogares se percibieron mas restrictivas
durante el primer trimestre de 2020, con una proporcién de bancos consultados reportando condiciones
mas acotadas creciendo de 50% a 83% para consumo y de 18% a 55% para créditos destinados al
financiamiento de viviendas. De la misma manera, para empresas constructoras e inmobiliarias, las
condiciones de oferta de crédito se restringieron en la gran mayoria de los bancos, con un 91% reportando
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condiciones mas acotas en el otorgamiento de crédito. Por el lado de lademanda, un 91% de las instituciones
financieras reportaron una baja en las solicitudes de créditos para la vivienda y consumo, junto con solo un
9% reportando que la demanda se ha vuelto mas dindmica. De la misma manera, la demanda de crédito
por parte de empresas constructoras e inmobiliarias se debilité para el 64% de las entidades, destacando
que 18% de éstas reportaron un debilitamiento sustancial de la demanda por crédito.

Por su parte la evolucién de las colocaciones de vivienda se ha mantenido acotadas, dentro del rango de
crecimiento de los meses anteriores, seguin el Ultimo reporte de la ABIF de mayo, con una variacion anual
de 8,5%. Sin embargo, destacan que el flujo de nuevas operaciones contintia descendiendo, alcanzando
en abril un flujo histéricamente bajo de 14 millones de UF, y dadas las actuales condiciones, es posible
que esta caida se profundice ain mas durante los préximos meses. Segin informa la ABIF, esta caida
estd asociada principalmente al descenso de las ventas de nuevas viviendas, lo que se manifestara en un
impacto negativo en la cartera hipotecaria. Asimismo, en materia de riesgo de morosidad hipotecaria, esta
sigue estando acotada, cercana a los minimos historicos alcanzados durante 2019, tanto en el indicador de
mora como en el indice de castigos de la cartera.

En relacion con las expectativas econdmicas, desde el estallido social, los indicadores de confianza de
los consumidores exhibieron una evidente tendencia bajista, la que experimentd un leve repunte durante
febrero. Sin embargo, la actual coyuntura supuso una presion bajista importante, situando los indicadores
de confianza de consumidores en minimos histoéricos. Por su parte, la intencién de compra de vivienda en el
mediano plazo experimento en el IV trimestre de 2019 (ultimo dato disponible) una caida de 4 puntos, en el
rango 8%-9%, lo que, a la luz de otros indicadores, puede disminuir ain mas durante la primera mitad de
2020. Sin embargo, habra que esperar a la medicion durante la segunda mitad de 2020 que sensibilizaran
los impactos de la crisis sanitaria en la intencién de compra de vivienda. Como antecedente, el indice
de Percepcidn de la Economia IPEC en su resultado del mes de mayo reporté una caida de 17 puntos en
el grado de confianza, en comparacién con septiembre previo al estallido social. Este resultado es una
de las contracciones mas significativas de la confianza de los consumidores respecto al comportamiento
histérico de este indicador, y su valor mas bajo, y la actual coyuntura hace prever que este pesimismo se
profundizara en la mayoria de los otros bienes de consumo.

Por el lado de los inversionistas, aun no es posible prever el impacto que tendra la actual situacién en su
intencion de compra. Sin embargo, los resultados de marzo y abril ya muestran una caida muy significativa
en la participacion de inversionistas en la demanda, independiente del tamafio, con disminuciones sobre
40% para inversionistas pequefios y medianos y sobre 80% para inversionistas institucionales. Sin embargo,
en un escenario optimista de reactivacion hacia final de 2020, junto con tasas hipotecarias contenidas y
una oferta estancada, el exceso de liquidez podria empujar de manera importante este segmento.

Proyeccion de ventas inmobiliarias

Dados los antecedentes revisados de expectativas y de desempefio econémico, con una recesién mundial
en franco desarrollo, y una crisis sanitaria que nos sittia como el pais con mayor nimero de contagios cada
100 mil habitantes a la fecha, paralizando la actividad en la mayoria de las ciudades que concentran la
actividad inmobiliaria en el pais, es que revisamos a la baja nuevamente las proyecciones de desempefio de
la comercializacién inmobiliaria que incorporaban los efectos de la crisis vivida en el pais durante octubre
del afio anterior y el comienzo de la pandemia.
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Nuestra estimacion neutral considera que los resultados del segundo trimestre seran el punto mas bajo de
la comercializacién de vivienda durante 2020, donde hemos experimentado cuarentenas totales en toda la
Region Metropolitana, asi como en importantes centros urbanos del pais, como Valparaiso, Vifia del Mar,
San Pedro de la Paz en Concepcion, Temuco, Antofagasta e Iquique. Esto ha significado la paralizacion entre
60% a 70% de los proyectos en venta y desarrollo, afectando a mas de 350 mil empleos, y a significado un
costo de mas de 400 millones de ddlares para la industria.

Sumado a lo anterior, y a la luz de la experiencia que vemos en paises de la Zona Euro, estimamos dentro
del escenario neutral que no habra un rebrote que nos lleve a repetir el nivel de paralizaciéon observado en
estos meses, aunque entrariamos nuevamente a una fase de cuarentenas dindmicas como las observadas
durante abril, situacién que seglin nuestros modelos se mantendria hasta al menos septiembre.

Asi, para el Gran Santiago estimamos que durante el segundo trimestre la venta de viviendas promediaria
las 750 unidades mensuales, con una caida estimada de 74% anual. Durante el tercer trimestre, el sector
comenzaria a experimentar mejoria en sus ritmos de actividad y comercializacion, alcanzando ritmos
mensuales de venta cercanos a 1.200 unidades, en un escenario de reactivacion de la presencia de
inversionistas. Lo anterior se traduciria en una moderacion de las caidas anuales, promediando un nivel
entre 48% a 55%. Durante el ultimo trimestre, esperamos una normalizacién de todas las actividades
productivas y una recuperacion de los ritmos de comercializacion, del ingreso de proyectos y de los
determinantes de la demanda, lo que llevaria a ritmos de comercializacion cercanos a lo experimentado
durante el primer trimestre post crisis social. Dada la base de comparacién muy poco exigente producto
de la crisis de octubre, se experimentarian crecimientos anuales sobre 20%. Con todo, durante 2020 se
esperaria una venta de cerca de 14 mil unidades, lo que representa una contraccion anual de -42%. Nuestro
escenario optimista por su parte considera una recuperacién mayor durante el tercer y cuarto trimestre,
recuperando durante este ultimo los ritmos de comercializacion pre-estallido social. Asimismo, nuestro
escenario pesimista considera un segundo brote de la misma magnitud que el actual, entre el tercer y
cuarto trimestre, lo que implicaria una caida sobre el 60%.

Proyeccién Mercado Inmobiliario Gran Santiago.
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Por otro lado, se espera que los precios de la vivienda sufran una suave contraccién en su ritmo de
crecimiento, con caidas mayores acotadas en algunos sectores del Gran Santiago, relacionadas mas que
nada con el estado de la oferta. En particular, consideramos que la industria se encuentra en condiciones
diferentes de estado de oferta que en la crisis subprime, con un nimero importantes de proyectos en venta
con un volumen de promesas de compra que les permite afrontar de manera un poco mas holgada la
actual crisis, sumado al impacto que las innovaciones de compra online puedan imprimir al alicaido ritmo
de comerecializacion. Habra que esperar a los resultados de venta del mes de junio para poder tener mayor
sensibilidad de este impacto.

Sin embargo, el escenario de una potencial salida de inversionistas del mercado producto de la mayor
incertidumbre y el recrudecimiento de las exigencias y condiciones financieras, puede suponer presiones a
la baja importantes en los precios, toda vez que la situacion de paralizacion se alargue mas alld del segundo
trimestre y las empresas se vean necesitadas de mayor liquidez. Lo anterior es altamente preocupante
toda vez que a las condiciones financieras se suma incertidumbres que podrian provocar un desequilibrio
importante en las condiciones de los arrendamientos que puedan afectar su rentabilidad esperada,
iniciando una escalada que puede afectar al sistema financiero.

Por su parte, a nivel nacional, la evolucion de la crisis sanitaria en regiones permite suponer un comienzo de
tercer trimestre mas deteriorado que en el Gran Santiago, en especial en la region de Valparaiso y Biobio,
dado que la paralizacidn puede ser importante en estos lugares durante julio. Dados estos antecedentes, en
nuestro escenario neutral estimamos que la venta de viviendas a nivel nacional acumulara una contraccion
de 40% en comparacion con 2019, alcanzando cerca de 38.000 unidades comercializadas en 2020. Esto
supondria un nivel de demanda menor a la crisis subprime y el terremoto 27F. En ambos casos (Nacional y
Gran Santiago) las proyecciones se ajustaron a la baja frente a las entregadas en el Informe anterior, debido
a la paralisis comercial que se deriva de la situaciéon de contingencia que sufre el pais desde la segunda
quincena de marzo.

Proyeccién Mercado Inmobiliario Gran Santiago.
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Vivienda subsidiada

En esta seccidn se analiza el avance de la ejecucion de los programas de subsidios habitacionales del
Fondo Solidario de Eleccion de Vivienda (FSVE), el Sistema Integrado de Subsidios (SIS) y los programas de
integracion social DS 19, entre otros. Cabe destacar que, motivo de problemas en el flujo de informacién
producto de la actual situacion sanitaria y complicaciones en la gestion por parte de SERVIUs regionales,
no fue posible contar con toda la informacién reportada periédicamente en informes Mach anteriores, asi
como la gestién financiera o subsidios pagados.

Asi, en el agregado del Programa Regular de Subsidios se tiene que, a abril, el MINVU da cuenta de
un otorgamiento del orden de 13% respecto a la meta inicial propuesta por el Ministerio, centrado
principalmente en programas como el PPPF, DS49 y Leasing Habitacional. En el detalle se observa la
asignacion total de 24.953 subsidios.

Respecto a los proyectos de integracion social, bajo el alero del DS19, considerando el total de viviendas
ofertadas los Ultimos 4 afios, se observa que, de las 121 mil viviendas, la demanda habitacional a agotado
54% del total, siendo las regiones de Nuble, La Araucania, Los Lago y Magallanes las con mayor avance de
demanda (en promedio reportan un avance de 64% de la oferta total).

Ejecucion Fisica del Programa Regular

Seguin el informe de ejecucion fisica y presupuestaria emitido por la Division de Politica Habitacional (DPH)
perteneciente al MINVU, el Programa Regular de Subsidios alcanzé a abril 2020, 13% del total de subsidios
a otorgar respecto a la meta inicial propuesta por el Ministerio, cifra apuntalada principalmente por lineas
como el Programas de Proteccion al Patrimonio Familiar (PPPF) y Fondo Solidario de Eleccién de Vivienda
(FSVE o DS49) con 76% y 15%, respectivamente.

En el agregado, se observa una asignacion total de 24.953 subsidios, cifra muy por sobre lo observado 12
meses atras (213% superior), mostrando un avance de 13,2% respecto a la meta inicial instaurada por el
ente estatal a inicio de este afio. Lo anterior se traduce en una mejor gestion en el proceso subsidiario en
comparacién a lo observado a abril de 2019, donde el avance en cuestién presento un menor dinamismo,
alcanzando 4,4% para igual fecha de cierre estadistico.

Del total otorgado hasta abril, 24% tuvo como destino aquellas lineas programaticas que apuntan a la
compra o arriendo de viviendas, destacando el Programa DS49 representando 15% del total otorgado en
el periodo analizado, mostrando un avance de 19% respecto al monto total de subsidios presupuestados
a comienzos de 2020.

En cuantoa las lineas que buscan el mejoramiento cualitativo de la vivienda, destaca por su alta participacion
aquellos subsidios ligados al PPPF, con casi 19 mil subsidios otorgados, principalmente en la linea de atencién
a condominios sociales. Este ultimo punto resulta muy relevante dada la contingencia sanitaria vigente en
nuestro pais, ya que programas como el PPPF o DS27 ademas de apuntar al mejoramiento del entorno y
vivienda, se traducen en un alto nimero de empleos en cada proyecto ejecutado. En efecto, en un llamado
tipo del Programa PPPF, se generan alrededor de 70 mil empleos, cifra no menor considerando el escenario
economico actual y el que se prevé en el corto plazo. Estos programas de mejoramiento, ademas de ser
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intensivos en generacion de empleo, son de una ejecucion relativamente rapida, con bajas barreras del tipo
administrativa, lo que, sin duda apunta en el sentido correcto para la reactivacion econédmica del pais.

SUBSIDIOS OTORGADOS POR EL PROGRAMA REGULAR A ABRIL DE 2020

(Ejecucion al 30 de abril de 2020) (Ejecucién al 30
[ inicial | Vigente [Otorgados|% Avance r/a meta inicial do abril de 2019)

Fondo Solidario de Eleccion de Vivienda (DS 49
Colectivo 13478  17.313 339 252% 18.9%
Individual 6.048 7.370 408 6.7% 2,1%

) 19,526 | 245683 | 3803 | e ] 136% |

Sistema Integrado de Subsidio Habitacional (DS 01

Titulo 0 4.707 4.707 7 0.1% 0.2%
Titulo | 6.094 6.094 63 1.0% 1.6%
Titulo l 7.722 7722 30 0.4% 0,1%

18523 | 18523 | 100 0.5% 06%
[ ldesnldess a0 | osn | 06% |

Programas de Integracion Social

DS19 25000 35000 180 0.7%

Habitabilidad Rural (DS 10)

Vivienda nueva  2.785 2785 26 09% 09%

Meioramiento  7.099 7.099 0,0% 0,0%

“_M!_

Otros Prouramas de Vivienda

nicial
Subsidios Leasing 1.700 1.700 1.671
Subsidios de arriendo 13.500 13500 258
Total 15.200 15.200 1.929

Programa de mejoramiento de vivienda
Programa de Proteccion del Patrimonio Familiar (PPPF)

| inicial | Vigente |Otorgados| ___%Avance |

PPPF(Reqular) 9.369 9.369 4931 52,6% 33%

PPPF(Condominio) 10.000  10.000 13.936 139.4% 59%

Eficiencia energetica 25537  25.537 0 0.0% 0.0%

Total PPPF 44.906  44.906 18.867 42,0% 43%

Equipamiento  1.081 1.081 1 1.0% 0.0%

Vivienda 30.063  30.063 37 01% 39%

Condominio 24.866  24.866 0 0.0% 0.0%

TOTAL DS 27 56 010  56.010 0,1% 0,0%
lﬂ!ﬂ

Total otorgado a abril de 2020 | 189.049 | 204.206 24.953 13.2%

Fuente: CChC en base a informe de la DPH- MINVU.

SUBSIDIOS OTORGADOS POR EL PROGRAMA REGULAR POR REGION, A FEBRERO DE 2019
(Programas dirigidos a la tenencia de viviendas)

FSEV (DS 49) Habitabilidad Rural mm_ Subsidio de . o
Regién N - Leasing Subsidio de Total
E Colectlvo Heva Mejoramiento| Titulo 0 | Titulo | | Titulo Il i Habitacional arriendo
vivienda DS19
- - 1 1

Arica y Parinacota

Tarapaca 160

Antofagasta - 2 - - - - - - - 5 7
Atacama - 1 - - - - - 180 3 7 191
Coquimbo 296 129 - - 1 - - - 81 1 508
Valparaiso 740 28 - - 1 1 - 68 15 853
O'Higgins 135 - 2 - - 44 29 - 67 8 285
Maule 479 - 5 - 2 8 292 64 850
Nuble - 4 - - - 1 9 2 16
Biobio 367 165 13 - 2 7 73 42 669
La Araucania 159 18 6 - - - - - 25 13 221
Los Rios - - - - - 2 - - 2 - 4
Los Lagos 53 17 - - - - 1 - 16 6 93
Aisén 1 4 5
Magallanes 318 4 328
Metropolitana 54 1.813

m-n_-m-m-m-a
Fuente: CChC en base a informe de la DPH- MINVU.
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Programas dirigidos al mejoramiento cualitativo de viviendas

Regién PPPF (DS 255) Prog. Mejor. Viv., y Barrios (DS 27) Total
. Efic. Energ. |_Equipam. | Vivienda | Condominios |
Arica y Parinacota 4 640 - - - - 644
Tarapaca 184 624 - - - - 808
Antofagasta 2 - - - 19 - 21
Atacama 6 - - - 13 - 19
Coquimbo 175 - - 3 5 - 183
Valparaiso 827 5.545 - - - - 6.372
O'Higgins 24 376 - 2 - - 402
Maule 346 1.152 - - - - 1.498
Nuble 822 480 - - - - 1.302
Biobio 245 - - - - - 245
La Araucania 255 - - - - - 255
Los Rios - - -
Los Lagos 44 - - - - - a4
Aisén - - - - - -
Magallanes 12 - - - - 12
Metropolitana 7.110

--
Fuente: CChC en base a informe de la DPH- MINVU.

A nivel nacional, en el periodo bajo andlisis, las regiones Metropolitana y Valparaiso concentraron la mayor
cantidad de subsidios otorgados a través del programa regular. En efecto, 2 de cada 3 subsidios asignados
por el MINVU tuvo como destino una familia habitante de la RM o V regién. En menor medida, le siguen
las regiones de Maule, Nuble y Biobio, con participaciones de 9%, 5% y 4%, respectivamente. Cabe
destacar que, del total de subsidios asignados en la RM, mayoritariamente corresponden al PPPF, con una
participacion de 80%, seguido del Programa de Leasing Habitacional, con 14% del total regional. Por su
parte, la séptima y decimosexta regién muestran una tendencia similar a la de la RM, primando aquellos
subsidios que apuntan a recuperar y mejorar aspectos cualitativos y técnicos de las viviendas sobre la
tenencia de la misma (principalmente a través del PPPF), mientras que la regién del Biobio destaca un alto
otorgamiento de subsidios dirigidos a familias vulnerables para la adquisicion de un inmueble a través del
DS49 (58% del total otorgado en la regién corresponde a este Programa) .

Programa de Integracién Social y Territorial DS19 (llamados 2016, 2017, 2018 y 2019).

Debido al éxito de su antecesor, el Programa DS 116 (Programa de Integracion Social y Reactivacion
Econdmica), el estado formalizé la necesidad de avanzar en una politica de integracion social y territorial
en el ambito de la vivienda, de forma estable y con una mirada en el largo plazo. Ello se materializa al
alero del Programa DS 19, cuya primera aplicacion ocurrié en el afio 2016 y ha sido una de las iniciativas
programaticas del Minvu con mayor éxito, mirado tanto desde la demanda como de la oferta habitacional,
observandose una alta participacion de privados en la postulacion de proyectos inmobiliarios, como el gran
interés por parte de familias que buscan una solucién habitacional.

En efecto, considerando los llamados en los afios 2016, 2017, 2018 y 2019 del Programa de Integracidn Social
y Territorial (DS 19), se han construido un total de 120.871 viviendas (entre departamentos y casas), con
oferta presente en las 16 regiones del pais; siendo la RM, Valparaiso y Biobio, donde se concentra la mayor
cantidad de viviendas construidas bajo este Programa, con cerca de la mitad del total (49%). Lo anterior
ha significado una importante inversién publica, cercana a los 126 mil millones de délares (considerando
los ultimos 4 afios), la cual conlleva conjuntamente un alto aporte al mercado laboral, estimando 90 mil
empleos por afio.
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Oferta total del Programa de Integracion Social y Territorial DS 19

N° viviendas | N° viviendas | Total de % de
Region N° proyectos .,
sec. vulnerables sec. medios | viviendas | integracion

Arica y Parinacota 1.677 2.124 21%
Tarapaca 428 1.312 1.740 25%
Antofagasta 6 266 1.007 1.273 21%
Atacama 16 583 1.824 2.407 24%
Coquimbo 43 1.434 4.675 6.109 23%
Valparaiso 128 4.943 13.927 18.870 26%
O'Higgins 75 3.352 8.591 11.943 28%
Maule 71 3.535 7.767 11.302 31%
Nuble 26 1.160 3.114 4.274 27%
Biobio 86 4.581 11.426 16.007 29%
La Araucania 48 2.346 6.488 8.834 27%
Los Rios 12 409 1.220 1.629 25%
Los Lagos 50 2.082 5.705 7.787 27%
Aysén 2 72 276 348 21%
Magallanes 11 523 1.516 2.039 26%
Metropolitana 18.232 24.185 25%

Fuente: CChC en base a informe de la DPH- MINVU.

Distribucién nacional de la oferta habitacional DS 19
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Fuente: CChC en base a informe de la DPH- MINVU.

Al observar la dotacion histdrica de viviendas construidas bajo el alero del DS 19, en promedio, el Programa
aporta cerca de 30 mil viviendas anuales a la oferta habitacional para familias con y sin subsidio objeto de
la ayuda estatal, siendo el ultimo llamado vigente, correspondiente al afio 2019, el que contiene la mayor
cantidad de viviendas desde que se inici6 el Programa, con proyectos de alta relevancia, como lo fue el de
la comuna de Las Condes, ubicado en la Rotonda Atenas. En cuanto al detalle por regiones, en la mayoria
se observa un comportamiento relativamente similar al nacional, es decir, una potente oferta al inicio del
programa y en el ultimo afio 2019, siendo los afios intermedios, donde se aprecia una tendencia a la baja de
la oferta, la cual se debe basicamente al alto stock existente de afio 2016.
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Oferta habitacional histérica DS 19
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Fuente: CChC en base a informe de la DPH- MINVU.

Un punto importante de considerar respecto al llamado del afio 2019, es que resulta cuestionable la
competencia entre Entidades Desarrolladoras (en adelante ED) con ventajas competitivas muy distintas.
Especificamente se hace referencia a que, en un mismo llamado, compitan ED que consideran dentro de sus
costos de inversion el valor del terreno donde posteriormente se edificaria el proyecto habitacional, contra
otra ED a las cuales se le asigné el terreno a costo cero. Por lo tanto, estas Ultimas corren con una ventaja
sobre las primeras, dejando como precedente la desigualdad de condiciones en un concurso publico.

Oferta habitacional histérica DS 19
Detalle regional

Aricay Parinacots T fuple T
Tarapacs M Biovio T
Atacama Loshios I
Coquimpo I— Lostagos T
Valparaiso e — Aysén
Origgins Magailanes TR
Maule T Metropoitans M
1000 2.000 3000 4000 5000 6000 7.000 1000 2000 3000 4000 5000 6000 7000 8000 9.000
82019 ®2018 ®2017 2016 ®2019 ®W2018 w2017 2016

Fuente: CChC en base a informe de la DPH- MINVU.

Respecto al nivel de integracién social logrado por el Programa, se observa que este ha alcanzado un
27%, es decir, del total de viviendas construidas (o construyéndose), en promedio 1 de cada 4 esta dirigida
exclusivamente a familias de sectores vulnerables bajo el subsidio FSEV™. En el detalle, regiones como Arica
y Parinacota, Antofagasta y Aysén son las con menor nivel de integracion, observandose 21% para cada
una de ellas, mientras que El Maule se alza como la regién con mayor nivel de mixtura socioeconémica
dentro de la oferta de proyectos DS19 en la zona, con 31% de integracion social en promedio.

10 Programa Fondo Solidario de Eleccion de Vivienda, DS49, subsidio por el cual las familias de sectores vulnerables pueden
postular a este tipo de proyectos de integracion.
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En cuanto a la dindmica de este mercado, a abril de 2020 se tiene que, considerando la oferta total de
viviendas vigentes, 54% de estas ya se encuentra habitada o reservada por una familia (64.863 viviendas),
quedando una oferta disponible actual de 56 mil viviendas aproximadamente, la cual apuntan a brindar
una solucion habitacional a familias de sectores vulnerables y medios, los cuales cohabitan en un mismo
proyecto de forma integrada. En el detalle a nivel regional, se aprecia que el norte grande" presenta una
menor demanda en los proyectos DS 19 vigentes. En efecto, considerando la oferta total de los proyectos
en esta zona, en promedio, alin se encuentra disponible mas de 64% de las viviendas, cifra un tanto elevada
en comparacion a la situacion observada en el resto del pais, donde la oferta disponible real es menor o
bordea al 50% del total (en promedio se aprecia para las macrozonas centro, sur'® y austral™ un 47%, 39%
y 51% de oferta disponible, respectivamente).

Dinamica del mercado de viviendas integradas
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Fuente: CChC en base a informe de la DPH- MINVU.

11 Compuesta por la XV, I, [l y Ill region.

12 Compuesta por lalV, V, RM, Vly VIl region.
13 Compuesta por la XVI, VIII, IX, XIV y X region.
14 Compuesta por la Xl'y Xll region.
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3. INFRAESTRUCTURA

Evolucién reciente en Actividad de Infraestructura

Hacia el primer trimestre del presente afio, algunos de los principales indicadores que permiten proyectar
como viene la actividad para el subsector de infraestructura exhiben fuertes sefiales de contraccion para
2020. En ese sentido, las mediciones revisadas a continuacion tienen estricta relacion con la demanda de
insumos por parte de la actividad en materia de infraestructura, tanto en trabajo como capital.

Por ejemplo, se evidencia una fuerte contraccion en la demanda de los bienes intensivos en capital, reflejado
en la disminucion de las importaciones de maquinaria y equipamiento para la construccién. En particular,
maquinaria para la minerfa y la construccién esta exhibiendo una contraccién importante, revirtiendo la
senda de expansion evidenciada desde 2016 y retornando a niveles observados luego del abrupto ajuste
experimentado en 2014. De esta manera, el indicador asociado a este tipo de bienes de capital muestra
contraccion tanto trimestral (-33%) como anualmente (-39%). Lo similar ocurre para las importaciones
de camiones y vehiculos de carga, en que el indicador asociado a este tipo de bienes de capital muestra
contraccién tanto trimestral (-8%) como anualmente (-17%).

También resulta relevante la contraccion del indice asociado a la demanda por horas hombre para la
actividad en ingenieria de estudios y disefio (pre-inversion). Durante el primer trimestre del afo, estas
actividades mostraron un importante deterioro respecto al cuarto trimestre del 2019 y al primer trimestre
del afio anterior (-24% y -16%, respectivamente). Debido a que éste en un indicador que opera como
predictor de la inversién futura, el panorama no es auspicioso para la actividad en lo que resta del afio en
curso.

Estos resultados son consistentes con las expectativas en torno a la economia chilena sobre su desempefio
hacia 2020, en que se espera un ciclo recesivo para la actividad. Esto, ya que, a los efectos de la crisis
social-politica que atraviesa el pais, en términos del empeoramiento de las expectativas y el aumento de
la incertidumbre, se suma la propagacién del covid-19 y los efectos de las medidas de contencidn que han
tomado las autoridades.
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INDICADORES ACTIVIDAD CONSTRUCCION INFRAESTRUCTURA
TRIMESTRAL, BASE 2010=100
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Fuente: CChC con informacion propia, de la Asociacién de Empresas Consultoras de Ingenieria AIC, cuentas nacionales del Banco Central de Chile.

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Ingenieria de Consulta

Elindice general de actividad en Ingenieria de Consulta, medido a través de la demanda por horas-hombre
de servicios de ingenieria por parte de las empresas constructoras — elemento clave a la hora de analizar
el desempefio del sector de manera adelantada- exhibié durante el primer trimestre de 2020 sefiales de
mejoria en la actividad, esto respecto a la situacion evidenciada durante el primer trimestre de 2019 (5,7%).
Sin embargo, en el margen, se observan sefiales de deterioro en la actividad, respecto al nivel exhibido
durante el cuarto trimestre de 2019 (-2,9%). De esta forma, en su calidad de indicador adelantado a la
actividad de la construccion, se espera que durante lo que resta de este afio se mantenga la ralentizacion
del sector.

Adicionalmente, cabe indicar que estos resultados provienen de ejercicios realizados con datos catastrados
hasta marzo de 2020. Por lo anterior, capturan solo de forma muy parcial el impacto en los proyectos e
inversiones de la propagacion del covid-19 y de las medidas de contencion que ha tomado la autoridad.

En lo que respecta a las actividades de ingenieria en detalle, durante el primer trimestre del afio, éstas
mostraron un aumento respecto al cuarto trimestre de 2019 y al mismo periodo del afio anterior (9,4% en
ambos casos), lo que significa positivos resultados en lo que respecta a la materializacién de proyectos de
inversion. Sin embargo, el grueso de esta actividad se atribuye a los proyectos en fase de ejecucion y no a
nuevas obras, por lo que se espera una contraccion de la actividad en los proximos meses, aun luego de que
nuestro pais supere la contingencia sanitaria.

Reforzando el punto anterior, al analizar otro subindicador asociado al indice, se observa que, durante
el primer trimestre del afo, las actividades de pre-inversiones (Estudios) mostraron un importante
deterioro respecto al cuarto trimestre del 2019 y al primer trimestre del afio anterior (-23,9% y -16,2%,
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respectivamente). Debido a que éste en un indicador que opera como predictor de la inversion futura, el
panorama no es auspicioso para la actividad en lo que resta del afio en curso.

En tercer lugar, este trimestre muestra una leve caida del 1,8% en el drea de gerenciamiento e inspeccion
respecto al cuarto trimestre del 2019, ocasionada por la detencion de algunas actividades, mayores plazos
de ejecucion y postergacion de inicio de construcciones, en obras afectadas por la crisis sanitaria.

ACTIVIDAD INGENIERIA DE CONSULTA
TRIMESTRAL, BASE 2010=100

300

——Estudios Proyectos ——Inspecciones ——Ingenieria de Consulta
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Fuente: CChE con informacién de la Asodacidn de Empresas Consultoras de Ingenieria A1

Finalmente, al analizar los principales sectores econémicos demandantes de actividades de ingenieria, el
sector energético exhibié una reduccion en la actividad, respecto al cuarto trimestre del 2019 y al primer
trimestre del afo anterior (-2,2% y -5,7%, respectivamente).

En el caso del sector minero, luego de un 2019 bastante positivo, el primer cuarto de este afio exhibio una
leve caida de la actividad respecto al cuarto trimestre del afio anterior (-4,4%). Finalmente, el indicador
asociado al sector infraestructura general™, el cual impacta significativamente en el indicador a nivel
agregado, exhibe resultados casi sin cambios respecto a los del cuarto trimestre del afio anterior (aumento
de la actividad de un 0,1%).

15 Comprende los sectores de obra vial, ferrocarriles, aeropuertos, puertos, y telecomunicaciones.
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ACTIVIDAD INGENIERIA DE CONSULTA, POR SECTOR ECONOMICO

TRIMESTRAL, BASE 2010=100
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Fuento: CChE conirformaciin co la Asociacdn do Emaresas Consultoras co Ingenicria AIC.

Servicio de Evaluacién Ambiental

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

Durante el primer trimestre de 2020, se ingresaron 234 proyectos al sistema, de los cuales 194 fueron
aceptados a tramitacion (83%). Esta cantidad fue un 118% mayor a los aceptados a tramitacion durante
el primer trimestre de 2019 (89 iniciativas) y un 34% mayor a los aceptados a tramite durante el cuarto
trimestre de 2019 (145 proyectos), volviendo a superar el promedio histérico trimestral desde 2009 (163
iniciativas) después de 6 afos de valores bajo el promedio.

En términos de monto de inversion, durante el primer cuarto de este afio han ingresado US$ 22.115 millones,
de los cuales US$ 17.563 millones fueron aceptados a tramitacion (79%). Este monto fue ampliamente
mayor al aceptado a tramitacién durante el primer trimestre del afio anterior (US$ 5.579 millones) y
durante el cuarto trimestre de 2019 (US$ 5.821 millones), y al promedio histérico trimestral desde 2009
(USS 6.873 millones).

Estos positivos resultados en el nimero de iniciativas y montos de inversién aceptados a tramitacion
durante el trimestre de analisis fueron impulsados principalmente por una gran cantidad de ingresos y
aceptaciones a tramite de proyectos del sector energético (96 y 86 iniciativas, respectivamente). Esto,
debido seguramente a la reactivacién de las tramitaciones ralentizadas durante el cuarto trimestre de
2019.
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EVOLUCION INVERSION ACEPTADA A TRAMITACION ACUMULADA AL TRIMESTRE
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Fuante: CChC en partir de Informacidn del SEA.

Por sector econdmico, el sector energético reportd el mayor monto asociado a ingreso al sistema y
aceptado a tramitacion: US$ 17.427 millones y US$ 13.311 millones, respectivamente. Destaca también el
sector inmobiliario, siendo el segundo en mayor participacion en términos de ingresos (US$ 2.321 millones)
y de aceptaciones a tramite (USS$ 2.100 millones). En tercer lugar, aparece el sector minero, con un monto
asociado a ingreso al sistema de US$ 1.603 millones y uno asociado a aceptaciones a tramite de US$ 1.598
millones. Este sector evidencia una baja participacion respecto de su promedio histérico trimestral.

INVERSION ACEPTADA A TRAMITACION EN EL SISTEMA DE EVALUACION
DE IMPACTO AMBIENTAL
ENERO - MARZO 2020

Inversion

Aceptada Iniciativas

(Millones USS) Aceptadas
Energia 13.311 86
Mineria 1.598 24
Infraestructura Portuaria 8,6
Instalaciones Fabriles 88
Saneamiento Ambiental 27 16
Otros 301 12
Agropecuario 71
Infraestructura Hidrdaulica 5 5
Pesca y Acuicultura 53 11
Inmobiliarios 2.100 32
Total general 17.563 194

Fuente: CChC a partir de informacion del SEA.
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Debido al contexto de incertidumbre que atraviesa el pais, es relevante monitorear los montos de inversién
correspondientes a proyectos desistidos o abandonados. Durante el primer trimestre de este afio, éstos
alcanzaron los US$ 4.377 millones, reiterando los altos montos del tercer trimestre del afio anterior (USS$
4.534 millones). Estas cifras son una sefial importante sobre la reversion de la intencion de inversién para
una parte importante de los proyectos ingresados durante finales de 2019 y principios de 2020.

EVOLUCION INVERSION DESISTIDA ACUMULADA AL TRIMESTRE
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Fuerite: CCRC en partic de indormacion del SEA

En lo que respecta a las aprobaciones, durante el primer trimestre de 2020, se aprobaron 122 proyectos en
el sistema. Esta cantidad fue un 12% mayor a las aprobadas durante el trimestre anterior (109 iniciativas)
y un 33% mayor a las aprobadas durante el primer trimestre del afio anterior (92 iniciativas), pero un 23%
menor al promedio historico trimestral desde 2009 (159 proyectos).

En términos de monto de inversién, durante el trimestre de analisis se aprobaron US$ 6.538 millones.
Este monto fue ampliamente mayor al aprobado durante el primer trimestre del afio anterior (US$ 3.609
millones) y durante el cuarto trimestre de 2019 (USS$ 4.323 millones), y logré superar el promedio historico
trimestral desde 2009 (US$ 6.369 millones). Es probable que este resultado se deba a la reactivacion de
las tramitaciones ralentizadas durante el cuarto trimestre del afio anterior debido a la crisis social politica
que atraviesa nuestro pais.
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EVOLUCION INVERSION APROBADA ACUMULADA AL TRIMESTRE
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Frsente: CChC a partir de informacasn del SEA.

A nivel sectorial, destacan los sectores Mineria' e Inmobiliario, los cuales registraron montos de inversion
aprobada de US$ 2.375 y USS$1.760 millones, respectivamente. Estos montos representan el 63% del
total aprobado durante el trimestre. Les sigue el sector Energia, con una inversién aprobada de US$ 1.264
millones y una participaciéon de 19%.

INVERSION APROBADA EN EL SISTEMA DE EVALUACION DE
IMPACTO AMBIENTAL
ENERO - MARZO 2020

el Iniciativas
Aprobada Aprobadas
(Millones USS)
Agropecuario 126 5
Energia 1.264 37
Equipamiento 10
Forestal 56
Infraestructura de Transporte 623
Infraestructura Hidraulica 218 6
Inmobiliarios 1.760 31
Mineria 2.375 14
Otros 62 8
Pesca y Acuicultura 2,5
Saneamiento Ambiental 42 11
Total general 6.538 122

Fuente: CChC a partir de informacidn del SEA.

A nivel territorial, durante el primer cuarto del afio se observé el predominio de las regiones de
Antofagasta y Tarapaca en los montos aceptados a tramitacion (US$ 8.717 millones y USS$ 4.000 millones,
16 Resultado seguramente impulsado por las perspectivas optimistas que habia en torno al precio del cobre durante finales del

2019 y principios de este afio, perspectivas que han pasado a ser mas bien pesimistas hoy en dia debido a la recesion global
que ha ocasionado la pandemia del coronavirus.
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respectivamente). Les siguen las regiones del Maule y Atacama, con US$ 1.430 millones y US$ 953 millones,
respectivamente. Destacan también los montos de inversion aceptados a tramite a localizarse en la Region
Metropolitana, con USS$ 930 millones.

Respecto a las iniciativas aprobadas, sobresale la region Metropolitana con US$ 2.703 millones y un 41%
de participacion. Le sigue la regién de Antofagasta con US$ 1.078 millones, y la regién de Atacama, con
US$ 1.002 millones.

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

ENERO - MARZO 2020

inversion Iniciativas nversion Iniciativas
Region Aceptada Aceptadas Aprobada Aprobadas
(Millones USS) (Millones USS)
Tarapaca 4.000 1 3 2
Antofagasta 8.717 26 1.078 11
Atacama 953 14 1.002
Coquimbo 117 12 227
Valparaiso 142 9 118
O'Higgins 64 11 203 10
Maule 1.430 30 82 11
Biobio 635 21 60 10
Araucania 26 4 29
Los Lagos 7,5 4 2
Aysén 4,5 1 2 1
Magallanes 62 15 228 5
Metropolitana 930 28 2.703 40
Los Rios 292 2 11 1
Arica y Parinacota 16 3
Nuble 76 8 52 4
Interregional 91 5 737 2
Total 17.563 194 6.538 122

Fuente: CChC a partir de informacidn del SEA.

Finalmente, el tiempo de aprobaciéon promedio durante el primer trimestre del afio, fue de 12,8 meses,
superior al promedio histérico para el primer cuarto del afio desde 2009 (12,1 meses). Sin embargo, se
ubicé a la baja respecto a 2017,2018 y 2019 (16,6, 14,2 y 13,6 meses, respectivamente), lo cual es una sefial
de agilizacion del funcionamiento del sistema en el margen.
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TIEMPO DE APROBACION PROMEDIO POR SECTOR

PERIODO ENERO - MARZO
Promedio histdrico

Sector 2017 2018 2019 2020 2009-20
Agropecuario 17,2 24,0 14,0 26,3 16,8
Energia 17,6 15,4 15,9 10,8 11,8
Forestal 14,6 12,3
Infraestructura de Transporte 23,6 12,2 37,4 15,5
Infraestructura Hidrdulica 9,4 15,2 7.5 12,9 13,0
Infraestructura Portuaria 31,9 18,7 16,9 17,3
Instalaciones fabriles varias 17,1 11,8 13,2 13,5
Mineria 12,5 14,7 10,1 13,1 10,8
Otros 12,1 12 9,3 10,9 11
Pesca y Acuicultura 16,1 19,0 16,8 12,9 13,1
Equipamiento 21,0 12,1
Saneamiento Ambiental 16,4 16,1 13,1 14,9 12,7
Habitacional/Comercial 15,0 11,3 13,1 11,3 11,7
Total 16,6 14,2 13,6 12,8 12,1

Fuente: CChC a partir de informacicn del SEA.

Si bien los resultados respecto a ingresos, aceptaciones a tramite, aprobaciones y tiempos de tramitacion
fueron bastante positivos durante el primer trimestre de este afio, hay que tener en cuenta el contexto
actual de propagacién del virus COVID-19 y las medidas de contencién anunciadas por las autoridades
que han producido paralizaciones de obra. Bajo este contexto, se hace incierto el tiempo que demorara la
inversion catastrada en materializarse. Asi también, se hace necesario el permanente monitoreo del avance
de estas iniciativas, y de posibles desistimientos de éstas. Por lo demas, dada la incertidumbre que genera
el contexto actual, se podria ralentizar el ingreso de nuevas iniciativas de inversién durante el afio.

Inversion Esperada y Calendarizada”

Conforme a lo publicado en el catastro de proyectos de la Corporacion de Bienes de Capital (CBC)
correspondiente al primer trimestre del afio, la inversion esperada para el quinquenio 2020 - 2024
ascendera a US$ 34.823 millones, que se ajusta significativamente a la baja (-23%) respecto de lo esperado
para el periodo 2019-2023. De esta manera, se van manifestando e internalizando los impactos de la
pandemia provocada por el COVID-19 en el sector construccion, en particular para el sector infraestructura
mediante el funcionamiento parcial de las obras en ejecucion y recalendarizaciones de proyectos que aun
no han iniciado.

Especificamente, en el Informe anterior, la Gerencia de Estudios de la CChC realizé una estimacion del
efecto potencial de la pandemia en el gasto en construccién para 2020 -en cuanto no se poseia informacién
actualizada al momento de su elaboracién- ajustandose a la baja en US$ 546 millones. De esta manera,
considerando datos mas recientes que ya internalizan de manera parcial el impacto de la pandemia, se
constata que el gasto en construccion esperado para 2020 asciende a US$ 6.120 millones, ubicandose muy
cerca de lo estimado hacia el Informe anterior (0,96% superior). De este total, al 1 de junio del presente
afio 67% se encuentra afectado de lo que ya estd en ejecucidn, por lo que aun podrian esperarse mayores

17 Lainversion esperada sujeta a analisis es aquella que cuenta con un calendario de inicio y término de obra.
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ajustes a la baja en lo que va del afio, en la medida se sigan propagando hacia el sector el conjunto de
medidas tomadas por la autoridad para efectos de seguir combatiendo al virus.

DISTRIBUCION ANUAL DE LA INVERSION ¥ GASTO EN

CONSTRUCCION
MILLONES LS5
18,000 BGC* 2020 en ejecucidn afectado por pandemia
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En cuanto la dinamica de la cartera sectorial, el sector minero y energético fueron los que mayor dindmica
exhibieron en cuanto a los proyectos ingresados al catastro hacia el primer trimestre de 2020, acumulando
86% del total de proyectos nuevos esperados a ejecutarse en los proximos afios. Sin embargo, en términos
agregados, hacia marzo de 2020 se reportd un ingreso de US$ 951 millones, 3% inferior respecto a lo
observado hacia el cierre del afio anterior, y por debajo del promedio histérico trimestral desde 2013.

PROYECTOS INGRESADOS | TRIMESTRE 2020
INV. TOTAL: USS 951 MILLONES

B Energia W Industrial

o Mineria m Obras Pablicas

Fuente: CChC en base a catastro marzo CBC.
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De esta manera, durante los primeros tres meses de 2020, se exhibe una salida neta de proyectos por tercer
trimestre consecutivo (US$ 623 millones) en particular producto del bajo nivel de proyectos ingresados
durante el periodo. Por otro lado, la eliminacién de proyectos del catastro — clara sefial de debilidad de
actividad futura para el sector — se mantiene en niveles acotados, ubicandose por debajo del promedio
historico desde 2012. Sin embargo, se remarca el riesgo para el sector de infraestructura hacia 2020,
considerando el impacto del escenario en desarrollo sobre la inversion programada hacia el quinquenio
2020-2024.

PROYECTOS ELIMINADOS
| Trimestre 2020

Inversién total
{Millones USS)

N2 de proyectos

Energia 261 3
Forestal - -
Industrial 146 2
Inmobiliario no habitacional 30 1
Mineria 83 3
Infraestructura prod. publica (*) - -
Puertos - -
Otros - -
Total 520 9

*Infraestructura de uso pablico, excepto concesiones y proyectos con institucion publica como mandante.
Fuente: CChCen base a catastro marzo 2020 de la CBC.

PROYECTOS TERMINADOS
I Trimestre 2020

Inversion total
{Millones US$)

N2 de proyectos

Energia 203 9
Industrial 46 1
Inmobiliario no habitacional - -
Mineria 724 3
Infraestructura prod. publica (%) 36 1
Otros 45 1
Puertos - -
Total 1.054 15

*Infraestructura de uso publico, excepto concesiones y proyectos con institucion publica como mandante.
Fuente: CChC en base marzo 2020 CBC.

Para los cinco proximos afios (2020-2024) la inversion esperada es de US$ 34.823 millones, con un 74%
correspondiente a los sectores de mineria y energia, porcentaje similar en el caso del gasto en construccion
previsto para dicho periodo. Como se menciond anteriormente, destacan los montos asociados a gasto en

INFORME DE MACROECONOMIA Y CONSTRUCCION (MACh 53)

construccion programados para 2020, aumentando 1% respecto a lo constatado en el Informe anterior. Sin
embargo, sujeto a ajustes a la baja en la medida que se siga materializando el escenario de recalendarizacién
de proyectos con cronogramas ya definidos y paralizaciones parciales de obras ya en ejecucion al cierre
estadistico del presente documento.

INFRAESTRUCTURA PRODUCTIVA: RESUMEN POR SECTOR ECONOMICO

MILLONES US$

Saector N2 de Proyectos ""'"[’;‘D;::L;:‘;"““ Gc* qu]ﬂ;:]::rl-“* [2020 GC 2020 GC 2021
Energia 132 6.214 2831 1.573 682
Forestal 1 1.189 3495 455 140
Industrial 45 1.307 799 267 232
Inmohkiliario 29 1.132 980 Aa0d 210
Mineria 6d 19.802 12813 2.819 3851
Infraestructura prod. pablica {**) 11 3612 2.527 274 237
Cros 10 1.568 i 328 117
Puertos 0 0 0 [ 0
Total general 292 34.823 21.278 6,120 5.470

*GC: Gastoen construccidn.
TN incheye la imeersion gue realiza el MOP ni la Direccion de Concesiones, Incluye inversiones que realizan empresas privadas en obras pablicas y emgresas auténomas
del Fstado, fsi, los principales tipos de provectos considerados se refieren a estacionamientos piblicos, ferracarsiles y Metro.

Fuente: CChC en base al catastra de marea CBC.

De acuerdo al estado en el SEA de la inversion catastrada al cierre del primer trimestre del afio, la mayor
parte de los USS 6.120 millones previstos para gasto en construccion a efectuarse durante 2020, se
encontraba en ejecucion (92%), mientras que cerca de 8% de esta estaba pendiente de ejecutarse, siendo
esta Ultima la que posee los mayores riesgos en su materializacion. Adicionalmente, es importante sefialar
que para 2020 la mayor parte del gasto en construccion en etapas previas a su ejecucion se encuentra con
su RCA favorable (88%), por lo que no se vislumbran riesgos en la materializacion de este a partir de este
enfoque bajo andlisis.

ESTADO DE PROYECTOS CATASTRADOS Y SU ESTATUS EN LA EVALUACION AMBIENTAL
MILLONES US$
Inversién guinquenio GC quinguenio

N° de proyectos (2020-2024) (2020-2024) GC 2020 GC 2021

Total proyectos catastrados 292 100,0% 34.823 100,0% 21.278 100,0%  6.120 100,0% 5.470 100,0%

Terminado 18 6,2% 39 0,1% 23 0,1% 23 0,4% 0 0,0%
En construccién 203 69,5% 18.260 52,4% 11.898 55,9% 5.601 91,5% 2.799 512%
Por ejecutar 71 24,3% 16.525 47,5% 9.357 44,0% 497 81% 2.671 48,8%
Aprobado 50 17,1% 9.835 28,2% 5.683 26,7% 442 7,2%  2.168 39,6%

En Calificacién 12 4,1% 5.974 17,2% 3.237 15,2% 27 0,4% 335 6,1%

No Aprobado 9 3,1% 716 2,1% 437 21% 28 0,5% 168  3,1%

Fuente: CChC en base al catastro de marzo CBC.

A nivel geogrdfico, la inversion calendarizada para el quinquenio 2020-2024 se sigue concentrando en
las Zonas Norte (desde Arica y Parinacota hasta Coquimbo) y Centro (desde Valparaiso a Biobio), con
88% de la inversion total (USS$ 30.455 millones) y 90% del gasto en construccion (US$ 18.995 millones).
En cuanto a regiones, Tarapacd, Atacama, Metropolitana y Antofagasta retnen la mayor parte de la
inversion para el periodo, con US$ 7.950 millones, US$ 5.794 millones, US$ 5.513 millones y US$ 5.028
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millones, respectivamente. En el caso de Antofagasta, Tarapaca y Atacama, la inversion corresponde en su
mayoria al sector mineria, mientras que la Metropolitana posee mayor peso de los sectores inmobiliario
no habitacional (16%) e infraestructura de uso publico (65%) en su matriz de inversién en infraestructura.

» Inv-ersmn GCestimado  Gasto en Construccion
Region Estimada

2020-2024  2020-2024 2020 2021
Arica y Parinacota 16 14 14 o}
Tarapaca 7.950 5.133 827 1.395
Antofagasta 5.028 2.735 1.183 500
Atacama 5.794 3.252 524 1.589
Coquimbo 1.084 733 554 151
Valparaiso 235 130 71 28
Metropolitana 5.513 4,014 820 560
O'Higgins 2.451 1.812 599 583
Maule 168 115 87 28
Nuble 170 131 77 37
Biobio 2.046 925 563 263
La Araucania 269 139 114 20
Los Rios 201 142 79 57
Los Lagos 331 123 55 68
Aysén 10 8 7 1
Magallanes 453 209 81 42
Interregional 3.104 1.662 466 148
Total 34.823 21.278 6.120 5.470

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

DISTRIBUICION DEL GASTO EN CONSTRUCCION POR REGIONES
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Fuente: CChC en base al catastro de marzo CBC.
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Andlisis Sectorial
MINERIA

Para 2020, se espera que el gasto en construccion alcance los US$S 2.819 millones, cifra ajustada a la baja
(-15%) con respecto a la proyectada para 2020 en el Informe del afio anterior, y un 24% menor al gasto en
construccion materializado durante el 2019 (US$ 3.710 millones).

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

De acuerdo con los ejercicios realizados, del gasto en construccién proyectado para 2020, un 64%
corresponde a proyectos que estarian siendo afectados por la propagacion del covid-19 y las medidas de
contencion que ha tomado la autoridad™. Sin embargo, debido a las caracteristicas propias del sector,
en que las zonas geograficas donde estan emplazados los proyectos por lo general son de baja densidad
poblacional y fuera de los radios urbanos, se estima que las paralizaciones serian mas bien de baja duracién
y los desplazamientos de cronogramas en el sector serian acotados.

Como se ha indicado en informes anteriores, el sector minero continta siendo el principal generador de
inversién en construccion, con una participacion esperada cercana al 46% para 2020. Sin embargo, durante
el primer trimestre de 2020, solo ingresaron 3 nuevos proyectos, por lo que, como se menciond mas
arriba, en el margen y con las iniciativas catastradas hasta ahora, se espera una importante disminucion de
dinamismo respecto a 2019.

Se observa también que una parte importante de la actividad prevista para 2020 estd compuesta por obras
asociadas a la programacion de CODELCO y la extension de operaciones de faenas privadas ya existentes.

18 De acuerdo con catastro realizado por la CBC, afectados incluyen paralizados, semi paralizados, con dotacion reducida, con
desplazamiento de cronogramas y con postergacion de término de obras. Actualizacion al 1 de junio.
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Por otro lado, es poco probable que estos desembolsos se ajusten a la baja, dado que gran parte de estos
se encuentran en ejecucion (91%).
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Asi, dentro de la cartera con los principales proyectos en cuanto a gasto en construccion para el 2020,
destacan las extensiones de actividad por parte de Minera Teck, Minera Los Pelambres y de Minera Spence,
y las adecuaciones constructivas en El Teniente (O'Higgins) por parte de CODELCO. Asimismo, se observa
cierta renovacion de cartera en el sector, en cuanto a que parte de los principales proyectos corresponden
a inicios de obra entre 2019 y 2020.

INFRAESTRUCTURA MINERA: PRINCIPALES PROYECTOS PARA 2020
MILLONES US$

Inversion Construccion Gasto en Construccion  Empleo Mensual Promedio  Estado al

SEIA Empresa Proyecto Regién
P v 8l Estimada Inicio Fin 2020 2020-2024 Construccion (N° Personas) 1 de junio

Aprobado COMPARNIA MINERA TECK QUEBRADA BLANCA FASE DOS Tarapaca 5.200 mar-19 mar-23 591 2.627 6.390 Afectado
QUEBRADA BLANCA S.A.

EXPANSION INCREMENTAL LOS :
Aprobado MINERA LOS PELAMBRES PELAMBRES FASE 1 Coquimbo 1.300 ene-19 mar-21 426 480 2.300 Afectado
Aprobado COMPARIA MINERA MINERALES PRIMARIOS MINERA Antofagasta 2.500 nov-17 sept-20 305 305 1.550 Afectado
SPENCE S.A. SPENCE

CORPORACION NACIONAL PR N
Aprobado DEL COBRE DE CHILE NUEVO NIVEL MINA O'Higgins 3.690 mar-12  jun-23 276 621 1.500 No Afectado
Aprobado CORPORACION NACIONAL ADECUACIONES EJECUCION O'Higgins 2.099 oct-18  dic-23 232 1.046 - No Afectado

DEL COBRE DE CHILE PROYECTO NNM

CORPORACION NACIONAL  ADECUACIONES CONSTRUCTIVAS N .
Aprobado DEL COBRE DE CHILE Y OPERACIONALES DEL PMCHS Antofagasta 1.400 dic-17  jul-20 130 130 4.732 Afectado

CORPORACION NACIONAL

Aprobado RAJO INCA Atacama 1.226 jul-20  may-22 86 680 600 Afectado
DEL COBRE DE CHILE

Fuente: CChC en base al catastro de 1-2020 de la CBC.

ENERGIA™

En el caso del sector energético, las expectativas de gasto en construccion para el 2020 se ajustan 12%
al alza con respecto a lo presentado en el Informe del afio anterior, alcanzando los US$ 1.573 millones,

19 Este sector esta compuesto por obras asociadas a generacion y transmision eléctrica.
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monto 17% mayor al gasto en construccion materializado durante 2019 (US$ 1.340 millones), permitiendo
revertir la tendencia a la baja que venia ocurriendo desde 2016. Esto, debido en parte, al fuerte ingreso de
proyectos durante el primer cuarto del afio (10 proyectos).

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

De acuerdo con los ejercicios realizados, del gasto en construccion proyectado para 2020, un 94%
corresponde a proyectos que estarian siendo afectados por la contingencia sanitaria. Sin embargo, al igual
que en el sector minero, en que las zonas geograficas donde estan localizados los proyectos por lo general
son de baja densidad poblacional y fuera de los radios urbanos, se estima que las paralizaciones serian mas
bien de baja duracion y los desplazamientos de cronogramas en el sector serian acotados. Por lo demas,
cabe destacar que una parte importante del gasto para este afio se encuentra en ejecucion (92%), lo que
hace poco probable que se observen ajustes a la baja.

SECTOR ENERGIA: ESTADO DEL GASTO EN CONSTRUCCION 2020
MONTO ESPERADO: US$ 1.573 MILLONES

0,8%

1,0%
M Terminade
B En Construccién no afectado

En Construccion afectado
M Por ejecutar no afectado

W Por ejecutar afectado
87,7%
Fuente: CChC en base al catastro de 1-2020 de la CBC

Dentro de los proyectos que generaran gasto en construccion durante 2020, los diez mas relevantes
concentran cerca del 44% del total esperado, en particular teniendo en cuenta las ejecuciones de los planes
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de inversiones de Metrogas, Lipigas y Parque Eélico Malleco durante el préximo afio. Relacionado a este
ultimo, destacan las iniciativas ERNC, en particular el proyecto fotovoltaico Campos del Sol en Atacamay
los parques edlicos emplazados en Antofagasta, que comenzaron su ejecucion en enero del presente afio.

INFRAESTRUCTURA ENERGETICA: PRINCIPALES PROYECTOS PARA 2020
MILLONES US$

. Inversion  Construccion Gasto en Construccién Empleo Mensual Promedio  Estado al
SEIA Empresa Proyecto Region ) =" ; o o
Estimada  Inicio Fin 2020 2020-2024  Construccion (N° Personas) 1 de junio
PLAN DE INVERSIONES METROGAS ) )
No Presentado METROGAS S.A. 2020 Interregional 140 ene-20  dic-20 116 116 320 Afectado
No Presentado EMPRESAS LIPIGAS S A PLAN DE INVERSIONES LIPIGAS 2020 Interregional 100 ene-20  dic-20 83 83 230 Afectado
Aprobado WPD SANTA FE SPA PARQUE EOLICO MALLECO Araucania 410 abr-19  abr-21 74 85 65 Afectado

Aprobad AES GENER S.A. CENTRAL HIDROELECTRICA ALTO Met lit: 1.534 12 jun-21 74 87 782 Afectad
probado A MAIPO - LAS LAIAS etropolitana . nov- jun ectado

CENTRAL HIDROELECTRICA ALTO . .
Aprobado AES GENER S.A. MAIPO - ALFALFAL I1 Metropolitana 1.516 nov-12  jun-21 73 86 782 Afectado

Aprobado ABC SOLAR 2 SPA CAMPOS DEL SOL Atacama 320 ago-19  feb-21 65 69 200 Afectado
Aprobado ANDES MAINSTREAM SPA PARQUE EOLICO CERRO TIGRE Antofagasta 249 ene-20 mar-21 57 66 300 Afectado
Aprobado ANDES MAINSTREAM SPA PARQUE EOLICO TCHAMMA Antofagasta 215 ene-20  mar-21 49 57 200 Afectado
Aprobado HIDROELECTRICA NUBLE SPA. CENTRAL HIDROELECTRICA NUBLE Nuble 504 nov-14  dic-22 48 101 250 Afectado

PARQUE FOTOVOLTAICO SANTA ; :
Aprobado TSGF SPA ISABEL | ETAPA Iy Il Antofagasta 200 dic-19  dic-20 48 48 500 Afectado

Fuente: CChC en base al catastro de 1-2020 de la CBC.
Forestal-Industrial

En el caso de los sectores forestal e industrial, las expectativas de gasto en construccion para 2020 se
ajustan a la baja (casi un 19%) respecto a la cifra presentada en el Informe del afo anterior, alcanzando
los US$ 722 millones, monto 29% mayor al gasto en construccion materializado durante el 2019 (US$
561 millones), manteniendo la senda de recuperacién exhibida desde 2017, pero a un menor ritmo que
el proyectado en el Informe del afio anterior. Al respecto, surgen preocupaciones sobre el dinamismo del
sector, ya que una parte importante de este monto (63%) esta comprendido por un solo gran proyecto
forestal emplazado en Biobio.

GASTO EN CONSTRUCCION FORESTAL E INDUSTRIAL
MILLONES DE DOLARES
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Fuente: CChC en base a catastros de la CBC

INFORME DE MACROECONOMIA Y CONSTRUCCION (MACh 53)

De acuerdo con los ejercicios realizados, del gasto en construccion proyectado para 2020, un 74%
corresponde a proyectos que estarian siendo afectados por la contingencia sanitaria que atraviesa nuestro
pais. Por este motivo, se hace importante el monitoreo de estas iniciativas y la reestimacion de estos montos
en el caso de que se produzcan eventuales desplazamientos de cronogramas o sobrecostos producto de
paralizaciones que se prolonguen en el tiempo. No obstante, lo anterior, pareciera ser poco probable que
estos desembolsos se ajusten a la baja, dado que gran parte de estos se encuentran en ejecucién (90%).

SECTOR FORESTAL E INDUSTRIAL: ESTADO DEL GASTO EN CONSTRUCCION 2020
MONTO ESPERADD: US$ 722 MILLONES

0,3%_ 04%

m Terminada

B En Construccisn no afectads
En Construccidn afectado

W Por ejecutar no afectado

B Par ejreutar afectads

Fuente: CChC en base al catastro de |-2020 de la CBC

Dentro de los proyectos que generaran gasto en construccion durante 2020, los diez mas relevantes
concentran el 84% del total esperado. Entre estos, como se mencioné mas arriba, destaca el megaproyecto
Modernizacién Ampliacién Planta Arauco — Mapa emplazado en la region de Biobio con una inversion
estimada de US$ 2.230 millones, de los cuales se estima que US$ 455 millones se ejecuten durante 2020.
A este proyecto, se suman otras iniciativas cuya materializacién también podria estar sujeta al desarrollo
del acontecer nacional. Finalmente, cabe mencionar que, al igual que en el sector minero, se observa un
proceso de renovacion de cartera en este sector, en cuanto a que gran parte de los principales proyectos
corresponden a inicios de obra entre 2019 y 2020.

INFRAESTRUCTURA FORESTAL E INDUSTRIAL: PRINCIPALES PROYECTOS PARA 2020

MILLONES US$

" Inversion  Construccion Gasto en Construccion  Empleo Mensual Promedio ~ Estado al

SEIA Empresa Proyecto Regién N - . i i
Estimada  Inicio Fin 2020 2020-2024 Construccion (N° Personas) 1 de junio

I 0 6 T
Aprobado CELULOSA ARAUCO Y MODERNIZACION AMPLIACION PLANTA Biobio 2230  abr-19  abr-21 455 595 4.500 Afectado
CONSTITUCION S.A. ARAUCO - MAPA
Aprobado MILLA CHAYWA SPA ECOPISCICULTURA ESTERO COMPU Los Lagos a8 may-20  dic-20 31 31 20 No Afectado

PLANTA PROCESADORA DE RECURSOS
Aprobado AUSTRALIS MAR S.A. HIDROBIOLOGICOS, PUERTO DEMAISTRE, CANAL  Magallanes 70 julk19  mar-21 2 27 120 Afectado
SENORET, PUERTO NATALES
ACTUALIZACION Y DESARROLLO PLANTA

Aprobado FAENADORA LO MIRANDA LTDA. FAENADORA DE AVES LO MIRANDA O'Higgins 53 julk19  mar-21 18 20 190 No Afectado

No Presentado  CIA. INDUSTRIAL EL VOLCAN S.A.  NUEVA PLANTA DE YESO - CARTON (VOLCANITA)  Metropolitana 62 feb-19  mar-21 18 19 250 Afectado
Aprobado EMBDTEI[JL::LC;F;ASS:HILENAS EMBOTELLADORA CCU RENCA Metropolitana 380 may-17  jun-20 13 13 500 No Afectado
Aprobado ENTREVIENTOS S.A. PLANTA DE PROCESO CAMERON Magallanes 54 jun-19  jun-20 13 13 90 Afectado

Aprobado MELON S.A. PLANTA INDUSTRIAL DE MOLIENDA DE CEMENTO, Magallanes 30 oct-19 dic-20 12 12 140 No Afectado
PUNTA ARENAS — ETAPA |

BODEGAS SAN FRANCISCO

No Presentado LIMITADA CENTRO LOGISTICO LO AGUIRRE Metropolitana 80 abr-15  abr-23 12 30 130 No Afectado

Aprobado VINA CASA SOLIS SPA BODEGA DE VINOS CASA SOLIS O'Higgins 28 jul-20  may-21 11 23 45 No Afectado

Fuente: CChC en base al catastro de -2020 de la CBC.
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EDIFICACION NO HABITACIONAL

En el caso del sector inmobiliario no habitacional, las expectativas de gasto en construccion para el 2020
se ajustan un 10% a la baja respecto a lo presentado en el Informe del afio anterior, alcanzando los US$
404 millones, monto 14% menor al gasto en construccion materializado durante 2019 (US$ 469 millones),
revirtiendo la leve recuperacion exhibida en 2019. Lo anterior, debido en parte, al nulo ingreso de nuevos
proyectos observado durante el primer trimestre del presente afio.

GASTO EN CONSTRUCCION SECTOR EDIFICACION NO HABITACIONAL
MILLONES DE DOLARES
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Fuente: CChC en base a catastros de la CBC

Si bien pareciera ser poco probable que estos desembolsos se ajusten a la baja, dado que gran parte de
estos se encuentran en ejecucion (85%), debido a las caracteristicas de los proyectos y sus lugares de
emplazamiento en zonas urbanas de alta densidad poblacional, se hace fundamental el monitoreo de
estas iniciativas y reestimar estos montos en el caso de que se produzcan eventuales desplazamientos de
cronogramas o sobrecostos por paralizaciones producto de las cuarentenas declaradas. Esto, ya que, de
acuerdo con los ejercicios realizados, del gasto en construccion proyectado para 2020, un 70% corresponde
a proyectos que estarian siendo afectados por la contingencia sanitaria nacional.
SECTOR EDIFICACION NO HABITACIONAL:

ESTADO DEL GASTO EN CONSTRUCCION 2020
MONTO ESPERADD: LSS 404 MILLONES

® En Construccion ne afectade
B En Construccion alectado
o Por sjecutar no afectads

= For gjecutar afectade

Fuente: COhE en base al catastre de -2020 de la CBC

INFORME DE MACROECONOMIA Y CONSTRUCCION (MACh 53)

Dentro de los proyectos que generaran gasto en construccién durante 2020, los diez mas relevantes
concentran cerca del 70% del total esperado. Por otro lado, la Regiéon Metropolitana concentra el 60% del
gasto en construccién proyectado para 2020.

INFRAESTRUCTURA INMOBILIARIA NO HABITACIONAL: PRINCIPALES PROYECTOS PARA 2020
MILLONES US$

Inversion  Construccion Gasto en Construccion Empleo Mensual Promedio  Estado al

SEA Fmpresa Proyecto Region Estimada Inicio  Fin 2020 2020-2024  Construccién (N° Personas) 1 de junio
No Presentado PARQUE ARAUCO S.A. AMPLIACION MALL Zﬁig:i ARAUCOKENNEDY, 1 opolitana 212 abr17  jul-2l 52 65 100 Afectado
Aprobado CCONSTRUCTORA E INMOBILIARIA BERSA CONJUNTO ARMONICO EDIFICIOS CERRO Metropolitana 124 | agots | feb21 5 s 250 Afectado
CERRO COLORADO S.A. COLORADO - MANQUEHUE ETAPA 2
Aprobado ACENCO CHILE SPA CENTRO COMERCIAL PASEO VALDIVIA Los Rios 80 oct-18  mar-21 35 38 250 Afectado
No Presentado RED MEGACENTRO NUCLEO LOS TRAPENSES Metropolitana 74 juk18  jul21 28 36 80 Afectado
No Presentado PLAZAS.A AMPLIACION MALL PLAZA LA SERENA Coquimbo 40 jun-19  dic-20 25 25 438 No Afectado
Nopresentado 0% SROUP ACT:/:S INMOBILIARIOS OUTLET VIVOCORP CHILLAN fuble 30 nov-19  ago-20 23 23 300 Afectado
Aprobado TERRITORIA APOQUINDO S.A EDIFICIO TERRITORIA APOQUINDO Metropolitana 500  ene-16 jun-20 21 21 500 Afectado
Aprobado WALMART CHILE INMOBILIARIA S.A. HIPER LIDER EYZAGUIRRE Metropolitana 23 jul-20  ene-21 18 19 75 No Afectado
No Presentado SUN DREAMS S.A. SUN DREAMS CASINO Tarapaca 6 feb-20  oct-21 17 38 250 No Afectado
NoPresentado 0 C'EDAD INMOBILIARIA INVERTRUST MALLLINARES Maule 50 jul20 jul-21 14 40 100 Afectado

LIMITADA

Fuente: CChC en base al catastro de 1-2020 de la CBC.

INFRAESTRUCTURA PRODUCTIVA PUBLICA

En el caso del sector de infraestructura productiva publica®, las expectativas de gasto en construccion para
el 2020 se ajustan un 10% al alza respecto a lo presentado en el Informe del afio anterior, alcanzando los
USS$ 274 millones, exhibiendo cierta recuperacion en el dinamismo del sector, siendo este monto un 65%
mayor al gasto en construccion ejecutado durante 2019 (US$ 166 millones).

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 pdblica no considera gastos ministeriales ni concesiones

Sin embargo, es preocupante que, durante el primer trimestre del afio, sélo haya ingresado una iniciativa,
el proyecto SISTEMA DE RECOLECCION Y TRATAMIENTO DE AGUAS SERVIDAS DE LA LOCALIDAD
DE LICAN RAY. Sumado a esto, el riesgo de una casi nula renovacion de la cartera de proyectos podria
acentuarse debido al acontecer nacional.

20 Infraestructura productiva publica no considera gastos ministeriales ni concesiones.
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No obstante, el prondstico pesimista sobre el dinamismo del sector en el corto plazo pareciera ser poco
probable que estos desembolsos se ajusten a la baja, dado que gran parte de estos se encuentran en
ejecucion (97%). Ademas, de acuerdo con los ejercicios realizados, del gasto en construccion proyectado
para 2020, solo un 7% corresponde a proyectos que estarian siendo afectados por la contingencia
sanitaria.

SECTOR INFRAESTRUCTURA PROD. PUBLICA (*):
ESTADO DEL GASTO EN CONSTRUCCIGN 2020
MONTO ESPERADO: USS 274 MILLONES

29% _0,3%
3,8%

W Terminado
W En Construccion no afectado
! En Construccicn afectado

™ Por gjecutar afectado

Fuente: CChC en base al catastro de 1-2020 de la CBC.
*Infraestructura preductiva pablica no considera gastos ministeriales ni concesiones

Son solo 6 los proyectos que generaran gasto en construccion durante 2020. Entre estos, destaca el
proyecto de la Empresa de Transporte de Pasajeros Metro S.A., RECONSTRUCCION RED DE METRO
DE SANTIAGO. Es precisamente esta empresa la que ha impulsado el proceso de renovacion de cartera
en el sector. Por ende, se hace espacialmente 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 la crisis sanitaria que golpea a nuestro pais.

Dentro de los proyectos que generaran gasto en construcciéon durante este afio, también se observan los
proyectos de empresas de servicios sanitarios emplazados en Atacama y Valparaiso, y los proyectos de
la Empresa de Ferrocarriles del Estado, emplazados en la Regién Metropolitana y en Biobio.

INFRAESTRUCTURA PROD. PUBLICA(*): PRINCIPALES PROYECTOS PARA 2020
MILLONES US$

n Inversién  Construccion Gasto en Construccion Empleo Mensual Estado al
SEIA Empresa Proyecto Region y o . " i
Estimada Inicio Fin 2020 2020 - 2024 Promedio 1de junio
No Presentad EMPRESA DE TRANSPORTE DE RECONSTRUCCION RED DEMETRODE 380 19 | dic20 254 254 200 No Afectad
o Presentado PASAJEROS METRO S A SANTIAGO etropolitana nov. ic o Afectado
EMPRESA CONCESIONARIADE  PLANTA DESALINIZADORA DE AGUA DE MAR .
Aprobado SERVICIOS SANITARIOS S.A. PARA LA REGION DE ATACAMA ETAPA 1 Atacama 150 | ene-ls  jun-20 o 9 20 Afectado
EMPRESA DE FERROCARRILES DEL
Aprobado ESTADO TREN ALAMEDA - MELIPILLA Metropolitana 1100 oct-20  jul-25 8 734 344 Afectado
Aprobado AGUAS DE ANTOFAGASTA S.A. PLANTA DESALADORA TOCOPILLA Antofagasta 32 nov-17  may-20 1 1 100 Afectado
EMPRESA DE FERROCARRILES DEL MEJORAMIENTO INFRAESTRUCTURA . "
No Presentado ESTADO EERROVIARIA ACCESO PUERTOS Vill REGION Biobio 39 oct10  dic-20 1 1 350 No Afectado
CONSTRUCCION ACUEDUCTO LOS AROMOS- .
No Presentado ESVALS.A. Valparaiso 36 sept-17  feb-20 1 1 80 No Afectado

CONCON

Fuente: CChC en base al catastro de 1-2020 de la CBC.
*Infraestructura productiva piblica no considera gastos ministeriales ni concesiones

INFORME DE MACROECONOMIA Y CONSTRUCCION (MACh 53)

Infraestructura publica
Inversién asociada a concesiones

En el actual contexto, y considerando las politicas de corto plazo que permitan retomar una senda de
activacion econdmica, es que el plan de concesiones impulsado por la autoridad toma importancia, en
cuanto a ir materializando este acorde con los cronogramas planteados. Sin embargo, a la fecha, esto no ha
ocurrido, y ha estado sujeto a constantes recalendarizaciones desde su puesta en marcha, teniendo como
consecuencia el retraso de las obras asociadas, postergando los impactos positivos que podria tener en la
actividad. De hecho, a junio del presente afio, solo tres obras se encontraban en estado de construccion de
la cartera total en ejecucion y préxima a licitar, la cual ascendia a US$ 6.411 millones.

Concesiones: Cartera de proyectos a junio 2020

CARTERA DE PROYECTOS

JUNIO 2020
Proyecto Inversion (Millones USS) Estado Afio Cartera Proyecto

Puente Industrial Biobio 197 Ing. Detalle 2012
Hospital Salvador Geridtrico 275 Construccidn 2013
América Vespucio Oriente (trama El Salto - Principe de Gales) 1.021 Construccidn 2013
Embalse Punilla 465 Sin avance 2015
Américo Vespucio Oriente (tramo P. de Gales - Los Presidentes) 805 Ing. Detalle 2016
Ruta Nahuslbuta 251 Ing. Detalle 2016
Embalse Las Palmas 212 Construccién 2017
Conexidn Vial Ruta 78 hasta Ruta 68 250 Ing. Detalle 2017
Teleférico Ricentenario B0 Ing. Detalle 2017
Rutas del Loa 300 Ing. Detalle 2017
Mejoramiento Ruta G-21 aF Ing. Detalle 018
Ruta 5 Trameo Los Vilos-La Serena + Conurbacion 498 Ing. Detalle 2018
Ruta 66 Camino de La Fruta 563 Ing. Detalle 2017
Hed Aeroportuaria Austral 162 Licitacion 2019
Segunda Concesion Ruta 5 Talea - Chillan 204 Licitacian 2019
Red Hospitalaria Grupo |: Maule 244 Licitacidn 2019
Tercera Concesidn Aerddromo La Florida de La Serena b8 Licitacidn 2019
Hozpital de Buin-Paine 120 Licitacidn 2020
Total 6.411

Nota: el afio de Ia cartera al cual correspande el proyecto ce define a partir del afia an que <e realiza el llamado a licitacidn,

Fuente: MOF,

Fuente: CChC en base a MOP y CBC.

Asi, existe una oportunidad para paliar los efectos de la crisis provocada por la pandemia, dandole un
reimpulso a este plan, acorde con el cumplimiento del compromiso efectuado por la autoridad en esta
materia. En lo mas reciente, se prevé llamar a licitacion 14 proyectos entre abril y marzo de 2021, por
un monto total de US$ 3.673 millones. De esta manera, el cumplimiento de este cronograma resulta
fundamental para efectos de gatillar actividad econdmica que permita aportar a salir de la crisis provocada
por la pandemia.

En relacién con los proyectos que a la fecha se encuentran en construccién y/u operacion?, la inversion
esperada para los mismos para 2020 se espera sea la mas alta en diez afios, ubicandose alrededor de los
US$ 850 millones, aunque lejos aun de los niveles mas altos exhibidos durante la década pasada (2004-

21 Se excluyen aquellos proyectos que no representan obras de construccion en el periodo.
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2005). Este seria impulsado por las obras en ejecucion de la autopista Vespucio Oriente (tramo El Salto - A nivel de regiones, destacan los incrementos del presupuesto decretado en septiembre sobre el de
Principe de Gales), la ampliacion del aeropuerto AMB y el hospital Salvador, acumulando casi 54% del flujo comienzos de afio en las regiones de Maule (32%), Araucania (27%) y Valparaiso (18%). En el extremo
anual esperado a desembolsar por concepto de inversidn via concesiones. opuesto, Magallanes y Los Lagos exhiben los presupuestos decretados a la fecha con mayores ajustes a la

) baja respecto de lo inicialmente asignado, con 19% cada uno.
FLUJO DEINVERSION REAL OBSERVADO Y ESTIMADO

MILLONES DE US$

EJECUCION PRESUPUESTARIA POR REGION

sco 2020
Presupuesto Gasto abril 2020 Partidpacién
800 Region Inicial | Decretado | Acumulado Avance Presupuestario
Millones de Pesos % Pres.Inic. | % Pres.Vig. %
700 Arica y Parinacota 103.329 98.326 21983 213 224 5,0%
Tarapaca 69.899 72.242 16.952 43 235 3,7%
600 Antofagasta 90.331 93.441 19,116 21,2 20,5 4,8%
Atacama 44 988 47.3FF 11.183 249 236 2,4%
see Coquimbao 117.700 122.184 41.094 34,9 33,6 5,2%
c00 Valparaiso 151.785 178.384 59408 39,1 33,3 9,1%
Metropalitana de Santiago 147.172 148.736 26.859 18,2 181 7,6%
w00 Lib. Gral.B.0 Higgins f0.503 81,574 20,615 29,2 25,3 4,2%
Maule 91.696 121.082 28987 316 239 6,2%
200 Huble 40876 42.591 5473 134 129 2,2%
Biobio 110.240 122,362 20,130 3,7 214 6,2%
100 La Araucania 133.614 169.278 38097 28,5 225 8,6%
Los Rios 123.145 144,262 26,720 21,7 18,5 7,4%
o Los Lagos 247.138 201.124 51411 20,8 25,0 10,3%
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020e

Aysén 81579 84.257 17.110 20,5 20,3 4,38
g:;‘gc'gce':;?:;;szlj :ff;rvr::;z :"N:B";"mié" V/uoperacidna junio 2020 Magallanes 74604 60.547 13.904 18,6 230 3,1%
No regionalizable 184.8233 1/1.747 15,103 8,2 8,8 8,8%
Total general 1.885.434 1.959.509 440.144 23,3 22,5 100%

Fuente: CChC en base a informacién de la Dirplan.

De acuerdo con los flujos de desembolso mensuales establecidos en el mes de enero del presente afio,

Inversion asociada a la ejecucion MOP los niveles de ejecucion hacia abril han sido irregulares acorde con lo programado. Sin embargo, como
fendmeno recurrente en cuanto al comportamiento de los desembolsos del MOP, se espera que los niveles
En abril del presente afio, el presupuesto del MOP destinado a iniciativas de inversion fue de $ 1.959.509 de ejecucion mensual mantengan niveles de subejecucién a la fecha, para luego repuntar significativamente
millones, un 4% superior al decretado a comienzos del afio. Esta modificacion al alza es principalmente durante el ultimo trimestre del afio exhibiendo desembolsos por sobre lo programado.
debido a un aumento de recursos respecto de lo inicialmente asignado por parte de la Direccion de Vialidad
(+6%). Por su parte, el avance acumulado en la ejecucion en lo que va de afio ha alcanzado 22,5%, cifra 1,5 Flujo de Inversion MOP 2020
puntos porcentuales inferior a la misma fecha del afio anterior, sin embargo, exhibiendo adicionalmente 300 (Excluida M"éd;;“;:ﬂ“““-" 1875
una variacion positiva en el gasto (13,6%). [ Efec. mes Lm0
= Prog. Acum. {I’ 1625
- m ’/
EJECUCION PRESUPUESTARIA INVERSION MOP 2020 = / 1300 o
bril = 1375 2
Direccion, Servicio o L ALy i y L
Programa Inicial | Decretado Gasto 2020 “""':;z;““"' Avance 2019 | Variacisn gasto § 200 ' 1250 &
£ _ 1125 <
Millones de Pesos % i) Srrae19 & e w
AP, Rural 135339 140 999 23975 00 27 -5, E 150 |_I 1.000 §
Aeroguerios 58,585 66248 10.062 185 235 424 E — e &5 2
Arquitectura 2097 8619 261 30 147 412 _g -~ 750 %
O Hedrduhcas 137671 143,861 27.348 00 00 4.8 .E‘ 100 e 625 &
O Partuarias T1.706 T9.269 20217 255 18,3 60,3 e - 500 é
Viakdad 1,148 359 1215119 272632 o0 280 52 g 375 =
Otras Direcoones 6 148 6254 129 21 (] 518 50 (- J 250
Tatal siConcesionss 1.579.904 1.660.365 35656.524 214 258 0.2 125
Adm.Concesiones 305530 200140 84620 283 135 1700 " o
L Ll sl i ) 248 A L Ene Febh Mar Abr May Jun  Jul Ago Sep Ot MNov Dic

Fuente | CChC en base a cifras de Direcodn de Plansamento MOP,

Fuente: CChC con informacion de SAFIy DirPlan del MOP.
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Finalmente, respecto de la Ley de Presupuesto aprobada para el afio en curso, destaca que 87% corresponde
a obras de arrastre, 4 puntos porcentuales superior a lo exhibido para el afio anterior. Lo anterior pone
presion sobre la capacidad de generacion de proyectos nuevos por parte del MOP, en la medida que la
asignacion de recursos priorizaria la continuidad de ejecucion de obras ya existentes.

Ley de Presupuesto 2020
Obras de arrastre y nuevas segln afio de licitacion

Direccién, Servicie o Programa Millonas da pesos Lol
Arrastre Nuevos Total Arrastre Nuevos

AP Rural 50.391 B4.948 135339 3% 63%
Aeropuertos 49.069 9516 58.585 Ba% 16%
Arquitectura 12563 9.533 22.097 57% 43%
O Hidraulicas 110.908 26763 137611 B1% 19%
O.Portuarias 60,890 10.816 71,706 5% 15%
Wialidad 1.045.268 103.091 1.148.359 1% 9%

Otras Direcciones 1.83% 4.313 6.148 30% F0%
Total s/Concesiones 1.330.525 248.580 1.579.904 B4% | 16%
DG, Concesiones 304.440 1.090 305.530 99.6% 0,.4%
Total g 1 1.635.365 250.070 1.885.434 87% | 13%

Fuente: CChT en base a informacidn de la Dirplan.

Inversién regional

El programa de inversiones del Fondo Nacional de Desarrollo Regional (FNDR), sumado a los presupuestos
propios de los Gobiernos Regionales (GORE), son las asignaciones presupuestarias distribuidas de manera
descentralizada mas importantes en cuanto a la capacidad de generacion de nuevos proyectos de
infraestructura a nivel local. Los recursos asignados a nivel regional se han incrementado sustancialmente
en los ultimos afios, sin embargo, durante 2018 estos exhibieron un abrupto ajuste a la baja. No obstante,
para 2020 se espera un nuevo repunte en la inversion luego de lo exhibido durante 2019 -acorde con
el presupuesto decretado a mayo- , en la medida que los mecanismos de ejecucion sean eficientes y
oportunos.

EVERLBCIGN D LA INVERSION REGIONAL
MILLONES D PESOS
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En linea con el punto anterior, a mayo se han ejecutado $ 319.012 millones, representando un avance en
relacion al presupuesto anual de 28%, 6 pp. inferior a la misma fecha del afio anterior. Esto se encuentra
levemente por debajo de la ejecucién promedio entre 2006 y 2019 al mismo mes (36%). Respecto de la
ejecucion a nivel regional, destacan Magallanes (48%) y Los Lagos (41%).

Inversién regional

Ejecucidn presupuestaria 2020
Millanes de pesos

Regicn Decretado b % Ejecucidn
mayo

Arica y Parinacota 35804 7.M7 205
Tarapacd 49,940 2.616 17%
Antofagasta 58.530 7.978 13%
Atacama 12.367 12147 17%
Cogquimbao 66881 23.082 6%
Valparaiso 19,174 12,593 16%
Metrapalitana 127.098 47,587 £
Libertador B.O'Higgins 62.696 14.470 23%
Maule 83.801 20,944 25%
fluble 48,009 4.286 9%
Bio Bio 86.659 29.743 4%
Araucania 122.607 36.990 30%
los Rios 50.080 9.757 19%
los Lages. 75.409 30.739 41%
Aysén 59.937 19.507 33%
Magallanes 68.786 32.706 48%
Total 1.148.959 319.011 28%

*Incluye subtitulos 24, 26, 29, 31 y 33 - item 01 asociados a los
presupuestos por GORE. Aunque ne corresponde rigurosamente a
iniciativas de inversidn, da sefiales sobre la evolucién del presupuesto a
nivel regional.

Finalmente, respecto de la asignacion y ejecucion regional correspondiente exclusivamente al subtitulo 31
iniciativas de inversion, a abril de 2020, esta alcanza $ 675.583 millones, 3% superior al monto asignado
hacia principios de afo. Respecto al avance presupuestario, este alcanza $ 160.232 millones, ascendiendo
a 24% del total. Este avance es 5 pp. inferior a lo observado a la misma fecha del afio anterior, asociado a
un nivel de gasto menor (-15%).

Inversidn regional asociada al subtitule 31

Ejecucitn presupuestaria a abril 2020

_ - ; | Avance actual |Avance actual | Variacion gasto
Region Inicial Decretado a abril Gasto a abril 2020 %) 2015 %) %or/ 2019

Tarapacd 22.009 26,024 1.386 3,1% 33,3% 84,6%
Antofagasta 47.024 26,706 1.151 4,3% 28,3% 91,1%
Atacama 43477 S0.582 1972 15,8% 27.2% -30,3%
Coquimbo 29.362 34,639 11.135 32,1% 47,1% -21,8%
Valparaiso 50.981 55.238 7.153 12,9% 35,6% 60,9%
Libertador B.O'Higgins 24333 2731 5.686 25,0% 14.1% 4,6%
Maule 39.997 37.859 6.976 18,4% 38,9% -58,0%
Bio Bio 47.561 33864 9.104 23,4% 25.3% 13,2%
Araucania B81.509 83.842 22.931 27,4% 19,5% 42,1%
Los Lagos 45.676 44.997 20.544 45,7% 31.2% 64,7%
Aysén 33.197 3339 B8.653 25,9% 35,2% -21,2%
Magallanes 41.006 58.801 24,708 42,0% 70.4% 6,05
Metropolitana 72.638 78.943 21.964 27,8% 21,2% 50,4%
Las Rios 33.579 30.358 4971 15,7% 26,1% -40,0%
Arica y Parinacota 26664 30,253 4.666 15,4% 21,2% 4,6%
Ruble 20.201 21.455 1.433 6,7% 0,05 -
Total 659.214 675.583 160.232 24% 29% -15%

Fuente: DIPRES.
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4. EXPECTATIVAS Y PROYECCIONES

Expectativas Sectoriales

La confianza empresarial del sector construccion, medida por el IMCE sectorial, continta en niveles
altamente pesimistas y por debajo de su promedio histérico. Esto, como consecuencia del significativo
deterioro de las percepciones tras la crisis social y frente a la actual crisis sanitaria.

Los efectos asociados a las medidas adoptadas para mitigar la propagacion de la pandemia en el pais
han contribuido a aumentar la incertidumbre generalizada entre los distintos sectores que componen la
actividad agregada. Bajo este escenario, se estiman caidas importantes en consumo e inversion, lo que
generara una recesion en el crecimiento econémico de este afio.

Las expectativas de los empresarios de la Camara Chilena de la Construccion (CChC) contintian registrando
un deterioro de la actividad del sector, aunque menor respecto de lo reportando en el Informe previo.

Respecto de las perspectivas para este afio, la mayoria de los entrevistados estima una situacién peor
en comparacion a lo evidenciado en 2019. Una parte importante de las empresas proyecta una caida en
sus niveles de inversion total, incluyendo maquinarias y equipos, nueva infraestructura e inversién en
existencias. Se observa también un deterioro de las variables relacionadas con el mercado laboral y la
inversion, afectando asi el crecimiento del sector.

Confianza y Expectativas Empresariales

El indice Mensual de Confianza Empresarial (IMCE) se mantiene en zona pesimista, en donde Mineria ha
sido uno de los sectores que ha visto menos interrumpida su actividad durante los primeros meses del afio,
ubicando sus expectativas en zona optimista. No obstante, en el sector algunas mineras estan operando a
una menor capacidad, debido a las medidas sanitarias adoptadas en algunas faenas frente a la pandemia.

Por su parte, Construccién continlia en zona altamente pesimista, registrando su nivel histérico mas bajo
y siendo el sector econémico que menos ha repuntado en sus perspectivas los ultimos meses. De esta
manera, en mayo el indicador sectorial promedia 8,8 puntos, bastante por debajo del registro nacional
(34,3 puntos).

INFORME DE MACROECONOMIA Y CONSTRUCCION (MACh 53)

Evolucién del Indicador Mensual de Confianza Empresarial (IMCE) (indice)
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Fuente: CChC en base a Banco Central, Universidad Adalfo Ibdfiez e lcars.

Los indicadores de percepcion sobre la situacion actual de la empresa contintian en zona pesimista.
Particularmente, sigue siendo preocupante el deterioro de las perspectivas sobre el desempefio de la
demanda y de la actividad para los préximos tres meses. Adicionalmente, debido a las paralizaciones
de obras que se encuentran en las comunas declaradas en cuarentena, se proyectan mayores costos (de
produccion) en el sector y un mayor deterioro de la situacion del mercado laboral, generando con ello una
disminucion de las presiones salariales. Con todo, los indicadores anticipan una disminucién de la actividad
sectorial, coherente con el esperado deterioro de la demanda y las perspectivas de una menor inversion
para este afo.

IMCE Construccion: Percepcion sobre la situacion actual de la empresa (indice)
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Fuente: CChC en base a Banco Central, Universidad Adolfo Ibfez e care.
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IMCE Construccion: Expectativas a tres meses Evolucién del indice de Expectativas Sectoriales de los Empresarios de la Construccién
(indice) (indice)
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Fuente: CChC en base a Banco Central, Universidad Adolfo Ibifez e lcare.

Cabe destacar que estos resultados son consistentes con las expectativas del sector expresadas en otras
encuestas?®, que mantienen visiones pesimistas en el mediano plazo —en linea con el deterioro esperado
para la inversién en construccion en 2020.

Encuesta de Expectativas Sectoriales CChC Por subsector se observa una mejora de los indicadores respecto de la encuesta previa, destacando el

repunte de Contratistas Generales y de Concesiones y Obras Publicas. No obstante, en particular la

Expectativas Sectoriales y de Inversion: percepcion de la actividad sectorial se mantiene baja en lo que resta del afio (indicador de corto plazo).

Las expectativas de los empresarios de la CChC, recogida en la encuesta trimestral que realiza el gremio Indice de Expectativas por subsector
a sus socios, registraron niveles levemente superiores respecto de lo reportado en el Informe previo, pero (ultimas dos encuestas)
evidencian minimos historicos durante la primera mitad del afio?.
60 r 6l
Las perspectivas de corto y de mediano plazo se mantienen en zona pesimista durante el segundo trimestre » .

delafio y registran una caida significativa en doce meses; en linea con el comportamiento de los indicadores

de percepcion sectorial descritos anteriormente. 40 [ e
30 Il
20 b 20
10 f 10
0 -0

Inmabiliario Suministres Vivienda CC.GG Concesiones y Total
subsidiada 00.PP,
== Corto Plazo || trimestre 2020 = Mediano Plazo Il trimestre 2020
B Corto Plazo | trimestre 2020 B Mediano Plazo | trimestre 2020
Fuente: CChC.

22 Consecuencia del estallido social y de las medidas de contencion para evitar la propagacion del COVID-19. Con todo, el
deterioro de la confianza empresarial generara una caida de la inversion (postergaciones o recalendarizaciones de nuevos
proyectos), a lo que se suman las paralizaciones o discontinuidades de proyectos en obra, lo que se reflejaran en un deterioro —
de la evolucion de la actividad para este afio. 23 IMCE, ICE, IPEC e Informe de Percepcion de Negocios (IPN) del Banco Central.
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Respecto de la inversion total proyectada para este afio, en torno a un 80% de los encuestados prevé que
ésta se mantendra (23%) o disminuira (57%), mientras que soélo un 21% de las respuestas indica que la
inversion podria aumentar en 2020.

Si bien el resultado es transversal a todos los subsectores catastrados, Contratistas Generales destaca
como uno de los subsectores que prevé un mayor aumento de la inversion esperada (33%), contrario al
caso de Inmobiliario, que en sus respuestas estima una caida de 70%.

Proyeccién de Inversion Total para 2020 respecto a lo invertido durante 2019
(expectativas por subsector)

100% 1 - - - _— - - = Aumentara mas de 10%
- - =

80% = Aumentara entre 6% y 10%
I Aumentara entre 0% y 5%
60% -
Sin cambios respecto del afio anterior
40% -

. Disminuird entre 0% y 5%

20% | . . = Disminuira entre 6% y 10%
I l = Disminuird mas de 10%
0% + . v . T \
Concesiones  CC.GG. Vivienda Inmobiliario Suministros  Todos
y O0.PP. subsidiada

T
Fuente: CChC.

La encuesta informa ademas que los aspectos mas preocupantes para la construccion en 2020 son la
evolucion de la crisis sanitaria?, el desempefio del consumo e inversion, las restricciones de acceso al
crédito y el plebiscito sobre la reforma Constitucional. En menor medida, se observa que las reformas
previsional, laboral y tributaria contindian siendo una inquietud importante en el sector, asi como también
la cadena de pago con los proveedores.

En promedio la mitad de las empresas encuestadas reporta que el nimero de empleados disminuira
transitoriamente (23%), acogido a la Ley de Proteccion del Empleo, o indefinidamente (27%). En tanto, cerca
de un 60% prevé un aumento de sus costos laborales, consecuencia de las medidas sanitarias adoptadas.

Por otro lado, la oferta de suelo normado para el desarrollo de proyectos y la falta de certeza juridica
sigue siendo un aspecto relevante para los subsectores Vivienda Subsidiada e Inmobiliario, mientras que en
CC.GGy Concesiones y Obras Publicas, destaca la judicializacién de contratos.

24 Es mas, en promedio un 81% de los entrevistados declara que los proyectos y/o servicios que su empresa realiza han estado
paralizados por un tiempo (38%) o han continuado ejecutandose lentamente (43%). S6lo un 13% declara que, durante el
segundo trimestre del afio, ha paralizado sus actividades indefinidamente.

INFORME DE MACROECONOMIA Y CONSTRUCCION (MACh 53)

Aspectos preocupantes para el sector de la construccion durante 2020
(expectativas por subsector)
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Fuente: CChC.

Proyecciones para la Construccion

Las medidas progresivas de confinamiento social y la consecuente paralizacién de distintas actividades
para contener la expansion del COVID-19 en Chile, han configurado un shock negativo de oferta mayor
respecto del previsto en el Informe MACh de marzo. En los meses de abril y mayo la crisis sanitaria ha
restringido considerablemente la tasa de ocupacion laboral, tanto en nimero de personas como en horas
trabajadas. Por una parte, las medidas de cuarentena progresiva y los cordones sanitarios han paralizado las
labores e interrumpido la continuidad de la cadena de suministros de insumos productivos en varias zonas
del pais. Por otro lado, las empresas que se encuentran en zonas no declaradas en cuarentena han tenido
que reducir su dotacién de trabajadores y las horas trabajadas, con el fin de sobrellevar la mayor restriccién
de liquidez y/o mantener el distanciamiento social para prevenir posibles contagios en sus instalaciones.

En efecto, los sectores econémicos mas castigados son aquellos que poseen una demanda intensiva de
mano de obra presencial, tales como: Servicios, Comercio y Construccion —que en suma representan
aproximadamente 60% del PIB#. Al interior del sector Servicios destacan los descensos en educacion,
transporte, restaurantes y hoteles y servicios empresariales. En el Comercio, la venta de vehiculos nuevos
retrocedié 80% anual durante abril, seguido por la caida en ventas de supermercados. Por su parte, el
sector Construccion se ha visto enormemente afectado por la paralizacion de 827 proyectos inmobiliarios,
la disminucién de dotacion de personal y desplazamientos de cronogramas en proyectos de infraestructura
publica y privada, localizados en zonas declaradas en cuarentena total —tomando como referencia el
periodo mensual de marzo a junio de 2020.

Estos sectores econdmicos, seglin datos del Servicio de Impuestos Internos (Sl), explican mas del 30% de
las ventas anuales en UF a nivel nacional (24 mil millones de UF), y sus trabajadores dependientes superan
el 40% del total pais?®. Dada la contingencia, estos 6rdenes de magnitud constituyen un “desde” para
dimensionar el impacto de la crisis sanitaria, ya que las medidas de confinamiento producen un efecto

25 Promedio anual de 2015-2019, basado en las estadisticas de Cuentas Nacionales del Banco Central.

26 Basado en estadisticas de 2018, ultima actualizacion disponible del SII.
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domind adverso en la cadena de suministros, perturbando simultaneamente a otras empresas proveedoras
o sectores econédmicos relacionados. Por lo que, si consideramos que cerca del 60% de las empresas son
Pymes y sus trabajadores representan aproximadamente el 70% de la mano de obra del pais?, entonces
el shock de oferta —procedente del trade-off entre las medidas de confinamiento social y el crecimiento
econdomico- explica la caida sin precedentes del IMACEC de abril (14,1% anual). Con ello, el resultado de la
Encuesta de Expectativas Economicas (EEE) de junio, anticipa una contraccién de 13% anual para el PIB del
segundo trimestre de este afio. De ser asi, la economia habria acumulado una caida de 6,5% anual durante
este primer semestre de 2020.

La estrepitosa caida de la produccién -reflejada en el IMACEC de abril- se condice con una significativa
disminucion de la tasa de utilizacion del trabajo e intensidad de uso del stock de capital existente. A modo
de ejemplo, los datos oficiales del INE arrojaron una tasa de desempleo de 9% en abril, lo que representa
una destruccion de 680 mil plazas de trabajo en un afio. En mayo, el Centro de Encuestas de la Universidad
Catolica reveld que la tasa de desempleo nacional en tiempo real fue 11,2% (esto significa 890 mil nuevos
desempleados en un afo). Asi, la tasa de ocupacion alcanzo 45%, cifra menor a la observada en mayo de
2019 (58%). Por sector economico, destacan las mayores tasas de cesantia de Servicios (alojamiento y
recreacion) y Construccion. Estos resultados son consistentes con los datos administrativos de la Direccién
del Trabajo (DT) y la Superintendencia de Pensiones. Los registros de la DT muestran una tendencia
creciente del deterioro del mercado laboral desde octubre de 2019. En lo mas reciente, el nimero de cartas
de términos de contratos asciende a 238.115, lo que significa un crecimiento de 11,4% en abril respecto
de igual mes de 2019. Las actividades con mayor nimero de cartas de término de relacién laboral son:
Transporte, Construccién y Actividades de servicios administrativos. En particular, la construccion exhibio
un total de 58,5 mil cartas de despido, 16% mas que en abril de 2019. Conrelacion a la Ley de Proteccion del
Empleo, la Superintendencia de Pensiones sefiala que el nimero de trabajadores con solicitudes aprobadas
al 7 de junio superan los 610 mil (116 mil trabajadores son de la construccion, representando el 19% del
total de solicitudes aprobadas). Lo anterior permite entrever un aumento de la capacidad ociosa del stock
de capital existente, dada su complementariedad con el factor trabajo en el proceso productivo de las
empresas en Chile. Al respecto, el uso de la capacidad instalada de la industria manufacturera fue 62,9% en
mayo, cifra inferior a sus patrones de comportamiento histdrico (entre 65,1% y 77,3% al 95% de confianza).

Asi, el balance de los indicadores de produccion y empleo muestran que el impacto de la crisis sanitaria
en Chile esta siendo mas profundo que el implicito en las medidas de liquidez y proteccion al empleo
adoptadas por el Gobierno y el Banco Central. Si se compara el crecimiento del PIB esperado para 2020
antes de marzo del mismo afio (entre 0,5% y 1,5% anual) con las proyecciones de mercado mas recientes
para 2020 (entre -4% y -8% anual), entonces el impacto en términos de crecimiento econdmico de la
epidemia en Chile oscila entre US$16 mil millones y US$18 mil millones. Estos montos representan un
rango de 5,7% a 9,2% del PIB real. Bajo esta premisa, los recursos destinados por el Estado para financiar
las medidas econdmicas y sociales son altamente plausibles —-mayor a US$ 17 mil millones, considerado
el nuevo marco fiscal por hasta US$ 12 mil millones para la proteccion de los ingresos, inversion publica, y
reactivacion econoémica por los proximos 24 meses. Sin embargo, este monto podria no ser suficiente para
generar una significativa reactivacion de la economia ante un escenario de riesgo en el que se produzca una
segunda oleada de la epidemia en el corto plazo, en linea con lo previsto por la OCDE.

27 Instituto Nacional de Estadisticas (INE).
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Ante este escenario, la incertidumbre econdémica y las expectativas de los empresarios forman parte
de los primeros canales de transmisién del shock sanitario en las decisiones de consumo e inversién
privada, principales componentes de la demanda interna. Durante los meses de abril y mayo el indice de
incertidumbre econdmica en Chile (IEC)?®, el indice de percepcion de los consumidores (IPEC) y el indice de
confianza empresarial (IMCE) presentaron récords histéricos de deterioro, debido a los nubarrones en torno
al impacto real de la epidemia en la economia. Esto acentud la mayor aversion al riesgo de los agentes
privados, haciendo que el costo de postergar sus decisiones de inversion o de consumo de bienes durables
sea menor al beneficio de esperar (wait and see). Este comportamiento se observa en la menor internacion
de bienes de consumo durables y no durables durante mayo (-51% y -39% anual, respectivamente), en la
caida de la importacién de bienes de capital (-22% anual) y en las recalendarizaciones hacia los préximos
afos de los proyectos de inversion catastrados en la CBC.

A nivel sectorial, las expectativas de los empresarios socios de la CChC y el indice de confianza empresarial
(IMCE) de la construccidn, indicadores adelantados de la inversidn y el empleo del mismo sector, registraron
en los meses de abril-junio los peores niveles desde su creacidn. Esto es sumamente preocupante, ya que el
significativo deterioro de las expectativas de los empresarios de la construccion, en un entorno de elevada
incertidumbre acerca de la profundidad de la crisis sanitaria, justifica una mayor caida de la inversion en
construccion esperada para este afio relativo a la proyectada en marzo pasado. Por lo que, considerando
que el efecto de la crisis sanitaria ha resultado menos transitorio respecto de lo previsto meses atras y que,
en promedio, la caida de la inversion sectorial responde con cierto rezago y persistencia al deterioro de las
expectativas de los empresarios del sector, existe un alto riesgo de que la inversion y, por ende, el empleo
tome mas tiempo en recuperarse.

IMCE de la Construccién, expectativas CChC e inversion sectorial
(indice; variacién anual, en porcentaje)

—— Expectativas de las empresas de la construccion (IMCE)

—— Expectativas corto plazo (CChC)
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Fuente: CChC, en base a las estadisticas del BCCh.

28 Elaborado por CLAPES, Universidad Catélica de Chile.
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Respuestas de la inversion sectorial al deterioro de las expectativas de los
empresarios del sector construccién (puntos porcentuales) *
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* Respuesta de la FBCF construccion a un shock de 2 desviaciones estandar al IMCE de la
construccion (con un intervalo al 70% de confianza).
Fuente: CChC.

En el plano externo, la economia mundial continta exhibiendo un magro desempefio y se espera una mayor
contraccion del PIB de las principales economias socias comerciales con Chile respecto de lo estimado
en el Informe MACh 52. No obstante, cabe mencionar que el balance de los indicadores adelantados de
actividad de Estados Unidos, Europa y China anticipan una menor intensidad de sus caidas en los proximos
meses —coherente con la paulatina reanudacion de algunas de sus principales actividades econémicas. Por
el contrario, las economias de América Latina siguen profundizando su recesion. En tanto, las tensiones
comercialesentre Estados Unidos y China contintian agudizandose, lo que imprime una mayor incertidumbre
acerca de la velocidad con que la economia mundial retomara sus patrones de comportamiento histdrico.
En este ambito, durante los primeros seis meses de 2020 el precio de los principales productos basicos
(cobre y petroleo) han evolucionado bajo sus niveles observados tanto en 2019 como en sus respectivos
promedios de los ultimos 10 afios.

En este contexto, el escenario base de proyeccién econdmica contempla una caida de 6,8% del PIB de 2020
respecto de 2019, acompafiado de una alta incertidumbre —implicita en el amplio rango de proyeccion
(-5,8%/-7,8%). Entre los principales factores que explican esta caida, destacan el mayor deterioro de la
confianza de los consumidores y empresarios durante el segundo trimestre del afio en curso, la caida de dos
digitos del IMACEC de abril, el empeoramiento de las expectativas del mercado sobre el crecimiento del PIB
de 2020, y la recesion mas profunda del escenario econémico externo. Con relacién al comportamiento
de los precios, para 2020 se espera que la inflacion del IPC promedie 2,2% anual, coherente una mayor
ampliacion de la brecha de actividad y el menor precio del petréleo. Finalmente, la importante ampliaciéon
de la brecha de capacidad productiva contribuira a que la tasa de desempleo promedie 11% en 2020.

INFORME DE MACROECONOMIA Y CONSTRUCCION (MACh 53)

Escenario de proyeccion del PIB
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Escenario de proyeccién de la tasa de desempleo nacional
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En 2021 se espera que la tasa de utilizacion del empleo (en numero de trabajadores y horas trabajadas)
aumente gradualmente, en linea con las rigideces propias del mercado laboral y el inicio del proceso de
cierre de brechas de capacidad productiva del PIB no minero. Esta etapa de reactivacién econémica supone
un escenario externo mas favorable para Chile, una recuperacion de la confianza empresarial y de las
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expectativas de los consumidores, una distendida expansion de la politica monetaria, un mayor efecto de
las medidas de reactivacion impulsadas por el Gobierno, y la ausencia de un segundo ciclo de altos niveles
de contagios —que requieran la reanudacién de medidas estrictas de confinamiento social. Ello, sumado al
efecto de menores bases de comparacion, contribuirdn a que el PIB de 2021 crezca entre 6% y 8% anual.
De esta forma, se pronostica que la senda de crecimiento anual del PIB entre el ultimo trimestre de 2020 y
el tercer trimestre de 2021 siga un patrén de comportamiento en forma de “v".

No obstante, ello requiere evitar regulaciones excesivas que distorsionen precios o sanos equilibrios en
el mercado laboral, con el propésito de acelerar los procesos de contratacion y minimizar las rigideces
observadas en crisis de afios anteriores —donde el nivel de empleo ha tardado en recuperarse entre 2 y
4 afos (crisis financiera global y crisis de la deuda, respectivamente). En lo inmediato, la recuperacion
econdmica exige una activa coordinacion entre las autoridades de gobierno, medidas de reactivacion
bien pensadas e implementadas (con foco en lo social, el empleo e incentivo a la inversion privada), y un
Congreso propositivo frente a la contingencia pais.

En 2022 se proyecta que el PIB retome un ritmo de crecimiento mas acorde con su tasa de crecimiento
potencial, coherente con un mayor avance del proceso de cierre de brechas de actividad no minera y el
efecto de base de comparacidn altamente exigente. Este escenario de proyeccién supone un transparente
encausamiento de las condiciones de borde en que se discutiran las reformas estructurales de la nueva
constitucion, contribuyendo a reducir la incertidumbre en torno a la inversion y evitando nuevos episodios
de violencia en las calles. En este ambito, se augura que el PIB crezca entre 2,5% y 4,5% anual en 2022.

A continuacion, se muestra graficamente la evolucién de la proyeccion del PIB en frecuencia trimestral
(2020-2022), el Cuadro de crecimiento anual para el PIB, el PIB no minero, la inflacion del IPC e Inflacion
del IPCSAE (se resta del IPC los componentes mas volatiles de la inflacion: precios de alimentos y energia,
permaneciendo el 73,2% de la canasta total). Asimismo, se presenta un cuadro que resume los supuestos
macroecondmicos que sustentan las proyecciones de este Informe.

Proyeccion

(variacién anual, porcentaje)*

Prom.
2019 2020 2021 2022

(10-18)
PIB no minero 3,8 1,7 6,1 /-8,1 6,2 -82 28 -48
PIB 3,6 1,2 -5,8 /-7,8 59-79 25 -45
Inflacién IPC (promedio) 2,8 2,3 2,2 2,3 3,2
Inflacién IPCSAE (promedio) 2,9 2,6 1,5 2,2 2,6

(nivel, porcentaje)

Tasa de desempleo (promedio) 6,7 7,2 10,8 10,1 8,8

* En base a las series desestacionalizadas.
Fuente: CChC.

INFORME DE MACROECONOMIA Y CONSTRUCCION (MACh 53)

Supuestos del escenario macroeconémico

(variacion anual, porcentaje)

Prom.
2019 2020 2021 2022
(10-18)
PIB socios comerciales 3.8 3.1 -3.0 5.9 33
Precio externos 1.0 -2.2 -6.2 3.1 2.7
(niveles)
Tasa politica monetaria (%) 3.5 2.5 0.8 0.6 1.2
Precio del cobre BML (USScent/Ib) 310 272 233 248 261
Precio del petréleo WTI (USS/baril) 74 57 27 35 43
Libor USS (hominal, 3 meses) 0.8 2.0 0.8 1.5 2.0

Fuente: CChC.

Como escenario de riesgo, no se descarta un efecto mas profundo y persistente de la pandemia en lo que
resta del presente afio. Por ejemplo, la aparicion de un segundo ciclo de elevados contagios de COVID-19
en Chile durante el segundo semestre de 2020, que implique nuevas medidas de confinamiento social
por parte de la autoridad sanitaria y extensas paralizaciones de actividades. De materializarse este riesgo,
se anuncia una caida del PIB entre 8,5% y 10,5% anual promedio para el afio en curso, seguido de un
menor ritmo de recuperacion en 2021 (en torno a 4,8% promedio anual) respecto del escenario base de
proyeccion. Por el contrario, el reciente Plan de Emergencia acordado por el Gobierno y la Comisién de
Hacienda ampliada podria no sélo mitigar un escenario de mayor caida del PIB en el corto plazo, sino ademas
generar una recuperacion mas pronta de la actividad y del empleo, dado su significativo monto (US$ 12 mil
millones) y perspectiva de mediano plazo (hasta 24 meses). Sin embargo, el efecto multiplicador tanto de
la ampliacién de las medidas del Gobierno como de los mayores recursos que el Banco Central destinara
al mecanismo de financiamiento condicional al incremento de las colocaciones (FCIC), esta condicionado
al desenlace de la crisis sanitaria. Esto agrega complejidad al ejercicio de proyecciones y a la evaluacién
de riesgos, ya que factores no econdmicos —como las medidas de contencién para aplanar la curva de
contagios— son predominantes en la evolucion de la actividad.
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Escenario de riesgo para la proyeccion del PIB
(variacién anual, porcentaje)
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Anivelsectorial, el nuevo escenario base de proyeccion para la inversion en construccidn considera un rango
de caida de 9,9% a 13,9% en 20202° respecto de 2019 (versus -9,5%/-11,5% anual previsto en el Informe
anterior), ordenes de magnitud que no se observaban desde hace 37 afios. La mayor contraccion del sector
es coherente con el sustantivo ajuste de la inversion inmobiliaria, como resultado de las paralizaciones de
obras o discontinuidades de su desarrollo, tras las medidas de contencién progresiva implementadas por
la autoridad sanitaria desde marzo hasta el cierre estadistico del presente Informe. En infraestructura, los
registros de la DIPRES dan cuenta de una disminucion del gasto en casi todas las partidas presupuestarias
de los ministerios, excepto el Ministerio de Salud, respecto de lo contemplado inicialmente en la Ley de
Presupuesto 2020. Al respecto, cabe destacar que el menor ritmo de crecimiento de la inversién del Sector
Publico no s6lo responde a los efectos de la pandemia en la reprogramacion de algunos proyectos (tanto en
fase de ejecucion o listos para iniciar obras), sino también a la reasignacion presupuestaria para satisfacer
la necesidad urgente de financiar el mayor gasto corriente que requiere el Plan de Emergencia sanitaria.
A esto, se aflade la menor tasa de expansién de la inversion tanto en Concesiones como en las empresas
auténomas del Estado respecto de lo proyectado meses atras para 2020, coherente con el severo impacto
de las medidas de confinamiento en el avance de algunas obras concesionadas y en la construccion de
las Lineas 2, 3 y 7 del Metro. En este sentido, persiste el riesgo de observar una mayor subejecucién de los
proyectos de obras publicas tradicionales y concesiones en relacion con lo anunciado en marzo pasado.

29 Este rango de caida para la inversién en construccion considera una contraccion para la inversion agregada entre -14,3% y
-18,3% anual (versus -14,5% proyectado en el Informe MACh 52). Por lo que, se prevé que la tasa de crecimiento anual de la
inversion en maquinaria y equipos oscile entre -22,5% y -26,5% durante 2020.

INFORME DE MACROECONOMIA Y CONSTRUCCION (MACh 53)

La inversion en edificacion habitacional —que representa el 33% del total construccion- caera en torno a
15,1% anual en 2020, cifra dos puntos porcentuales menos respecto de lo proyectado en el Informe MACh
52. La inversion inmobiliaria exhibird una caida cercana a 21,6% anual en 2020 (versus la contraccion de
18,7% prevista meses atras). Este escenario base de proyeccion se condice con la creciente paralizacion de
proyectosinmobiliarias que se encuentran en zonas declaradas en cuarentena total —que al cierre estadistico
del presente Informe suman 827 proyectos afectados por las medidas de confinamiento, donde el 90%
de ellos se localizan en la Region Metropolitana. A esto, se suma el sustancial deterioro de la confianza
empresarial durante los meses de abril y mayo, el efecto de una base de comparacién mas exigente, y la
mayor cautela por parte de los inversionistas en un entorno de alta incertidumbre acerca del alcance de la
pandemia en la produccion, en el empleo y en el consumo de corto y largo plazo.

En la vivienda subsidiada se espera un alza de 2,6% real anual, a pesar del efecto de una exigente base de
comparacion. Similar a la composicién del gasto en vivienda observado en 2019, la Ley de Presupuesto
2020 destaca el aumento de los recursos destinados a programas con foco en sectores mas vulnerables,
a través de los programas de fondo solidario de eleccion de vivienda (DS49) y el sistema integrado de
subsidios (DSO1). No obstante, preocupa el hecho de que casi el 90% del gasto de capital programado
por el MINVU para este afio corresponde a pagos de arrastre, siendo escasos los recursos disponibles
para nuevas iniciativas de inversion. Por ello, es altamente probable observar un importante aumento del
déficit habitacional, al menos, durante este afio. Frente a este escenario, resulta esencial tomar medidas
contra ciclicas por parte del Estado, aumentando el gasto publico de la politica habitacional, lo cual viene
aparejado con un fuerte impulso al empleo y de mercados de insumos relacionados a la ejecucion de
proyectos habitacionales o de mejoramiento del entorno, equipamiento y mejoras de las viviendas. Por
ejemplo, la canalizacion de mayores recursos a través de programas como el de patrimonio familiar (PPPF)
o0 el de Mejoramiento de Vivienda y Barrio DS27.

Para la inversion agregada en infraestructura se prevé un retroceso de 10,2% anual en 2020, cifra que se
compara negativamente con la caida esperada de 9% anual hasta marzo del mismo afio. En particular,
considerando los recientes ajustes y/o redistribucion de los recursos publicos inicialmente comprometidos
en la Ley de Presupuesto 2020, se tiene que el mayor gasto de inversion en obras de infraestructura publica
(10,7% real anual) no logra compensar la caida de la inversion en infraestructura productiva (-22,4% anual).
En la inversion publica, si bien aumenta respecto de 2019, se destaca el menor gasto de capital destinado
a las obras de las Lineas 2, 3 y 7 del Metro y obras concesionadas en comparacion con los montos de
inversion previstos en el Informe MACh 52.

En particular, el menor crecimiento de la inversion en Concesiones es explicado por el impacto de las
medidas de contencion en el avance de las obras de la autopista Vespucio Oriente —que acumula casi 40%
de la inversion total esperada para este afio. En tanto, la caida sin precedentes de la inversién productiva
estimada para 2020 (-22,4% anual) tiene su explicacion en los siguientes supuestos sobre el mecanismo
de transmision de la crisis sanitaria (shock de oferta) en el rubro: (i) Un trimestre de desfase para el inicio
de obras que inicialmente estaban programadas para empezar actividades entre marzo y junio; (ii) La
paralizacion o discontinuidad de actividades de grandes proyectos en ejecucién durante el trimestre en curso.
Por lo que, se supone que las obras se ejecutarian con un desfase de 3 meses respecto de su cronograma
inicial de actividades. De esta manera, ambos efectos considerados como impactos negativos asociados al
COVID-19, implican un ajuste a la baja del gasto en construccion en infraestructura productiva; (ii) En las
empresas publicas, resalta la menor inversion real de la empresa estatal minera (CODELCO), relacionada
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con la reduccion de su dotacién de trabajadores en la ejecucion de proyectos —como consecuencia de las
medidas de distanciamiento social para evitar posibles contagios en sus instalaciones.

INVERSION EN CONSTRUCCION DESAGREGADA

Estimado Estimado
SECTOR 2018 2019 2020 2018 2019 2020
Millones de UF Variacion anual (en %)
VIVIENDA 228,9 236,38 201,0 3,5 3,5 -15,1
Publica® 45,0 47,6 48,8 -2,0 5,6 2,6
Privada 183,9 189,3 152,2 5,0 2,9 -19,6
Copago prog. sociales 34,1 33,1 29,7 1,5 -3,0 -10,2
Inmobiliaria sin subsidio 149,7 156,2 122,4 5,8 4,3 -21,6
INFRAESTRUCTURA 421,5 450,4 404,3 1,7 6,8 -10,2
Publica 165,7 171,4 187,7 2,2 3,4 9,5
Publica® 1131 115,6 128,0 -1,0 2,2 10,7
Empresas auténomas® 38,1 39,9 435 17,0 4,9 8,9
Concesiones OO.PP. 14,6 15,8 16,3 -5,0 8,9 2,8
Productiva 255,8 279,0 216,6 1,4 9,1 -22,4
EE. pUblica' 19,4 15,7 10,7 6,5 -19,5 -31,4
Privadas® 236,4 263,4 205,9 1,0 11,4 -21,8
INVERSION EN CONSTRUCCION  650,4 687,2 605,3 2,3 5,7 -11,9

(a) Inversién en programas habitacionales delMINVU, FNDR y mejoramiento de barrios.

(b) Inversion real del MOP , inversion en infraes tructura del MINVU (vialidad urbana y pavimentacién), Educacion (inversion JEC),
Salud (inversién eninfraestructura), jus ticia y M inis terio P tblico (inversién en infraestructura), Ins tituto del Deporte, DGAC, programa
FNDR yde mejoramiento urbano.

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

(d) Inversion de CODELCO,ENAMI, Gas (ENAP).

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

Fuente: CChC.
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Inversion en Construccion®
(Crecimiento anual, en porcentaje)
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(*)La proyeccién base incluye un intervalo de confianza de 90%. La linea
segmentada de color rojo corresponde a la proyeccion del Informe MACh 52.
Fuente: Camara Chilena de la Construccion y Banco Central de Chile.

Para 2021y 2022 se proyecta un sustantivo repunte de la inversién sectorial. Ello supone que para entonces
primara un ambiente de menor incertidumbre en torno al impacto econémico de la pandemia. Bajo este
enfoque, la menor aversion al riesgo de inversionistas se reflejard en mejores expectativas empresariales,
retomando el desarrollo de grandes proyectos del Sector Privado —cuyas obras se vieron interrumpidos o
postergadas durante la crisis sanitaria en 2020. A esto se suma la mayor inversion en infraestructura de uso
publico y vivienda subsidiada, considerando los recursos adicionales que financiaran el Plan de Emergencia
por un periodo transitorio (24 meses), segun lo acordado entre el Gobierno y la Comision de Hacienda
ampliada. En este contexto, se prevé que la inversidn en construccién aumente entre 9,1% y 12,1% en
2021, para luego en 2022 aproximarse a sus patrones de comportamiento historico (entre 2,7% y 4,7%).
Sin embargo, cabe mencionar que, una vez que se empiecen a flexibilizar las medidas de contencion y se
retomen paulatinamente las actividades, existe el riesgo de que vuelvan las protestas con violencia en
las calles. Ello limitaria el efecto reactivador de las medidas del Gobierno y la distensién de la politica
monetaria. Con todo, el balance de riesgos para la proyeccion de la inversién en construccién de corto y
mediano plazo esta equilibrado.
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