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Situacion actual
de la actividad
del Sector
Construccion

El Indice Mensual de Actividad de la
Construcciéon (IMACON) es un indicador
subyacente del valor agregado que genera el
sector. Este indicador captura la tendencia
en comun de cinco sub-indicadores inhe-
rentes a la actividad sectorial, los cuales son:
indice de despachos fisicos industriales, in-
dice real de venta de proveedores, el niimero
de ocupados en la construccion, superficie
autorizada para la edificaciéon e indice de
facturacién de contratistas generales. Al res-
pecto, cabe mencionar que algunos de estos
sub-componentes también son usados para
la elaboracién del PIB sectorial. Es asi como
la correlacion de este indice con el PIB de la
construccién es alta (0,85) al 5% de signifi-
cancia. En este contexto, el IMACON, al ser
de frecuencia mensual y publicado con an-
telacién a las cifras trimestrales de Cuentas
Nacionales del Banco Central, constituye un
indicador naturalmente adelantado del PIB
de la construccion.

En lo mds reciente, el IMACON anotd
-0,4% mensual durante marzo, cifra que
contrasta con el alza mes a mes de febrero
pasado (0,7%). En doce meses, el indicador
se expandi6 4,3% (versus 5,4% en febrero).
Si bien atn persiste el efecto de una base de
comparacién poco exigente, durante marzo
la mayoria de los sub-indicadores del IMA-
CON decrecieron en el margen y, en térmi-
nos anuales, moderaron su ritmo de expan-
si6n. Por otra parte, la tendencia de mediano
plazo del IMACON permanece practicamen-
te plana desde el tltimo cuarto de 2013 -lo
que, preliminarmente, significa que el sector
experimenta un cambio estructural en su
dinamismo, tendiendo hacia tasas de creci-
miento mas moderadas respecto de su evo-
lucién histérical-, situaciéon que coincide
con el periodo de normalizacién del ciclo de
inversiones mineras y el menor precio del
cobre a nivel internacional.

De esta forma, si se considera que la ac-
tividad de la construccién es transversal
al desempeifio del resto de los sectores de
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la economia, el cambio estructural en la
tendencia del IMACON estaria revelando
un efecto contagio, a través del proceso de
adecuacién al nuevo régimen de inversion,
que contempla la escasa rotacién de nuevos
proyectos y menores montos de inversion en
infraestructura productiva privada. Por otro
lado, el Informe de percepcién de negocios,
recientemente publicado por el Banco Cen-
tral, sefiala que tanto empresas constructo-
ras e inmobiliarias como sus proveedores de
insumos, dan cuenta de una mayor incerti-
dumbre hacia el segundo semestre de 2016 y
todo el afio 2017.

En este sentido, el efecto positivo de la
actividad inmobiliaria observado a partir de
2015, seria de cardcter transitorio. En tanto,
el magro o nulo desempeiio de la actividad
en obras de infraestructura de los sectores
mandantes de la construccidén, tendria méas
bien una componente estructural, explican-
do la menor pendiente (moderacién del rit-
mo de crecimiento) de la evolucién de me-
diano plazo del IMACON.

Por otra parte, el indicador de confianza
de los empresarios de la construcciéon (IMCE
sectorial), aunque con altibajos, ha perma-
necido en zona pesimista desde mediados
de 2013, periodo que coincide con el inicio
del cambio de la tendencia de mediano pla-
zo del IMACON. El persistente deterioro de
la confianza de los empresarios de la cons-
truccién es analogo a la que se desprende de
las expectativas de los empresarios de todos
los sectores de la economia y de los consu-
midores sobre el desempefio de la actividad
agregada. Adicionalmente, las condiciones
de acceso al crédito contintian restrictivas,
tanto para personas como empresas, segun
se desprende del Informe de percepcién de
negocios de mayo, elaborado por el Banco
Central. Esta situacidn, en parte, limita el fi-
nanciamiento para el desarrollo de nuevos
proyectos de inversién, lo que en si mismo
constituyen un riesgo para el futuro creci-
miento de la inversion privada.

!'Entorno al 5% anual.




