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Resumen

Esta investigacion aborda la relacion entre el crecimiento econdmico y el déficit habitacional
en Chile durante el periodo 1997-2023, empleando herramientas econométricas como VAR
(Vectores Autorregresivos) y VECM (Modelo de Correccidn de Errores Vectoriales), junto
con pruebas de cointegracidn. Se examinan las interacciones dinamicas y su impacto mutuo

a corto y largo plazo.

Los hallazgos muestran que, en el corto plazo, el crecimiento econdmico puede intensificar
el déficit habitacional debido al aumento de la demanda y a la insuficiencia de una oferta
adecuada. A largo plazo, sin embargo, este crecimiento fomenta la reduccion del déficit al
incentivar la inversion en el sector habitacional y mejorar el poder adquisitivo de los hogares.
Las pruebas de cointegracion evidencian una relacion de equilibrio entre ambas variables,
sugiriendo que, pese a las fluctuaciones, existe una tendencia de ajuste hacia un balance

mutuo.

Palabras Claves: Crecimiento econdmico, déficit habitacional, cointegracion,VAR vy
VECM.

Vi



CAPITULO I. Introduccién.

El déficit habitacional en Chile ha sido un problema de larga data, profundamente
relacionado con el desarrollo econémico y social del pais. Desde la década de 1960, cuando
las politicas publicas comenzaron a abordar la falta de viviendas, el pais experimentd
transformaciones significativas en su mercado habitacional. Sin embargo, a pesar de los
esfuerzos realizados, el déficit habitacional persistio, afectando a miles de familias chilenas.
Esta situacién no solo impacté la calidad de vida de las personas, sino que también tuvo

consecuencias importantes para la cohesion social y el desarrollo econdémico del pais.

La vivienda, ademas de ser un espacio fisico donde habitar, desempefia un papel crucial en
la economia y en el &mbito social. Segun Umoh et al., (2023) el objetivo principal de la
vivienda es proporcionar proteccion, una necesidad humana esencial. Mas alla de esto,
facilita una vida digna y promueve el bienestar social. Su relevancia en la economia se
observa en el impacto que tiene en industrias relacionadas, como la construccion y los
servicios inmobiliarios, generando empleo y estimulando la demanda de materiales y
servicios. Por lo tanto, la inversion en vivienda actu6 como un motor del crecimiento

econodmico.

En Chile, la vivienda es un tema central en las politicas publicas, especialmente en lo que
respecta a la lucha contra la pobreza, la marginalizacion social y la integracion urbana. El
acceso a una vivienda adecuada no solo mejora la calidad de vida, sino que también

contribuye a la estabilidad econdémica de las familias y a la cohesion social.

Esta investigacion tuvo como objetivo principal analizar la relacion entre el déficit
habitacional y el crecimiento econémico en Chile, utilizando un modelo econométrico de
Vector Autorregresivo (VAR). El andlisis abarco el periodo entre 1997 y 2023, y los
hallazgos proporcionaron evidencia para respaldar la inversidn en proyectos habitacionales.
Estos resultados destacaron la necesidad de ampliar el acceso a la vivienda, atrayendo
inversiones tanto nacionales como extranjeras, y contribuyendo, en dltima instancia, a una

mejora significativa en la calidad de vida de la poblacion.



Los descubrimientos no solo aportaron a la comprension del déficit habitacional en Chile
desde un punto de vista econémico, sino que también ofrecieron un marco analitico replicable

en otros contextos nacionales.

La revision se estructur6 en seis capitulos. El capitulo Il introdujo los aspectos clave de la
investigacion. El capitulo Il profundizo en las caracteristicas del déficit habitacional y el
crecimiento econdmico, asi como su relacion teorica. El capitulo 1V describié la metodologia
empleada, detallando los modelos y meétodos econométricos utilizados. El capitulo V
presento los resultados del analisis y sus implicaciones. Finalmente, en el capitulo VI se

expusieron las conclusiones y se plantearon futuras lineas de investigacion.



CAPITULO I1. Aspectos Introductorios

2.1 Antecedentes:

2.1.1 Resefia

Antes de 1960, el financiamiento de viviendas en Chile era escaso y carecia de una estructura
estatal de apoyo. Rodriguez & Sugranyes (2005) comentan que, la construccidn de viviendas
estaba dominada por el sector privado y la autoconstruccién en sectores populares, debido a
la falta de inversion publica en vivienda social. Esto resultaba en asentamientos informales
y un crecimiento de barrios marginales, reflejando la ausencia de politicas publicas de
vivienda. Sabatini & Arenas (2000) destacan que, el acceso a financiamiento para la compra

de vivienda era casi inexistente para la mayoria de los chilenos.

A partir de la década de 1960, el Estado chileno comenzé a centralizar la construccion de
viviendas sociales para reducir el déficit habitacional, proporcionando financiamiento directo
para viviendas basicas en zonas periféricas. Durante los afios 80, se adopté un modelo de
subsidios a la demanda, incentivando la intervencion privada en el mercado y ampliando las
opciones para sectores medios y bajos. Segun Gilbert (2004), esta transformacion permitio
reducir la marginalidad urbana y brindar nuevas oportunidades de acceso a la vivienda

mediante financiamiento estatal.

En la década de 1990, el financiamiento habitacional se diversificé con la introduccién de
programas como el Subsidio Habitacional Unico, que ofrecia subsidios condicionados al
ahorro previo, permitiendo a familias de bajos y medianos ingresos acceder a viviendas de
mejor calidad. Ademas, las condiciones hipotecarias se flexibilizaron, con bancos ofreciendo
créditos a tasas fijas y plazos extendidos, facilitando la entrada de nuevas familias al mercado
inmobiliario. Sabatini & Arenas (2000), describen esta etapa como clave para lograr una

mayor equidad en el acceso a la vivienda.

Entre 1996 y 2010, se consolidé el crédito hipotecario a nivel nacional, ampliandose los
subsidios para familias de bajos recursos mediante programas de cofinanciamiento que

requerian un ahorro minimo. Este periodo también vio un auge en el rol de la banca privada,



que facilitd creditos accesibles para sectores de ingresos medios. Segin Rodriguez &
Sugranyes (2005), estas politicas contribuyeron a consolidar la vivienda social en areas
periféricas y mejorar la calidad de vida, aunque persistieron desafios relacionados con la

segregacion urbana.

En la década de 2010, se implementaron politicas orientadas a la integracion social y urbana.
Brain & Mora, (2012) sefialan que programas como el DS19 incentivaron la construccion de
viviendas en zonas mejor conectadas y con mayor infraestructura, beneficiando a familias de
bajos ingresos. Estas medidas buscaban reducir la segregacion y promover una mayor

cohesién social.

Desde 2020, Chile ha adoptado nuevos enfoques para enfrentar el déficit habitacional, como
la flexibilizacion de los requisitos de financiamiento y la implementacion de opciones de
arriendo social en zonas densamente pobladas. Segun Arriagada & Moreno (2020), estas
politicas han mejorado la accesibilidad a la vivienda y reducido la presion en el mercado
inmobiliario, ofreciendo alternativas méas asequibles para los sectores de ingresos bajos y

medios.

Simultaneamente, la economia chilena ha experimentado importantes fluctuaciones que han
impactado directamente en el sector habitacional y la construccion a lo largo del tiempo,
como lo muestra el gréafico I1.1 en la década de fines de los 90 el crecimiento econémico,
refleja un ritmo mas lento de aumento del PIB. Esta crisis se debio6 a la disminucion en la
demanda de exportaciones y la caida de los precios del cobre, principal producto de
exportacion chileno. Sin embargo, el pais logré recuperarse rapidamente gracias a la
implementacién de politicas fiscales responsables y una gestién eficiente de sus recursos
econdmicos.

Posteriormente, en la década de 2000, Chile experimenté un periodo de crecimiento
sostenido, impulsado por el "superciclo de las materias primas™. Este fendmeno, liderado por
la creciente demanda de cobre desde China, fortalecid significativamente la economia
chilena. EI PIB mostré un aumento constante durante estos afios, destacando la importancia

del sector minero en el fortalecimiento de la economia nacional.



Sin embargo, la crisis financiera global de 2008 represent6 un desafio importante. Aunque el
grafico I1.1 muestra una desaceleracion en el crecimiento del PIB, esta no fue tan pronunciada
COMo en otros paises, gracias a la estabilidad macroeconémica que habia logrado Chile en
afios previos. Este evento afecto sectores clave como la construccion y el acceso a la vivienda,

ralentizando la inversion y el empleo en estos ambitos.

A pesar de estas crisis, la economia chilena ha mantenido una tendencia de crecimiento
sostenido a largo plazo, especialmente a partir de la recuperacion de la crisis de 2008 y el
impulso dado por politicas publicas y la reactivacion del sector exportador. Estos ciclos
econdémicos han sido determinantes para entender las dindAmicas del sector habitacional y su

relacion con el desarrollo econémico del pais.
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Graéfico I1.1 Evolucién PIB nacional a precios corrientes periodo 1997 -2023, cifras en MM$.

Fuente: Elaboracién propia con datos extraidos del Banco Central de Chile.

En el sector de la construccion, la pandemia de COVID-19 tuvo un impacto negativo
significativo. Como se observa en el gréfico 11.2 sufri6 una marcada contraccion. No
obstante, las medidas de estimulo fiscal, como el retiro parcial de fondos previsionales,
ayudaron a una recuperacion parcial del sector en 2021. La actividad econdémica general

también comenz0 a estabilizarse gracias a programas gubernamentales como el "Plan Paso a



Paso Chile se Recupera"”, que promoviod la inversion en infraestructura y la creaciéon de

empleo.
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la Camara Chilena de la Construccién (CChC) en base a estadisticas del Instituto Nacional de
Estadisticas (INE) y del Banco Central (BCCh).

2.1.2. Anélisis del Alquiler de Viviendas en Chile: Resumen

El presente anélisis explora el panorama del alquiler de viviendas en Chile a través de datos
de la Encuesta de Presupuestos Familiares y la Encuesta de Caracterizacion Socioeconomica
Nacional. Se observa un aumento sostenido del porcentaje de hogares que arrienda su
vivienda principal, junto con un incremento en el monto promedio mensual destinado a este
gasto. Este fendmeno se debe, en parte, a la dificultad de acceder a la vivienda propia, lo que

convierte al alquiler en una opcion viable y necesaria para muchas familias.

Para comprender el andlisis de este componente, revisaremos algunas definiciones clave a

continuacion:

e EPF: La Encuesta de Presupuestos Familiares es una encuesta socioeconémica
aplicada a hogares, cuyo proposito es recopilar informacion sobre gastos en los que

estos incurren y los ingresos que perciben en un periodo de tiempo determinado. Su

6



trabajo de campo tiene una duracion de un afio calendario, tiempo durante el cual se
recolecta informacion en todas las capitales regionales del pais y sus zonas
conurbadas. Su informacidn se produce cada cinco afios. (INE, 2022)

e CASEN: La Encuesta de Caracterizacion Socioeconémica Nacional, es realizada por
el Ministerio de Desarrollo Social y Familia con el objetivo de disponer de
informacidn que permite conocer periédicamente la situacion de los hogares y de la
poblacién, especialmente de aquella en situacion de pobreza y de aquellos grupos
definidos como prioritarios por la politica social, con relaciébn a aspectos

demogréficos, de educacion, salud, vivienda, trabajo e ingresos. (CASEN, 2022).

A continuacion, se detalla el aumento del alquiler de viviendas segun las versiones VI, VIII

y IX de la EPF durante los ultimos once afios:

e EPF VII (2011-2012): Un 20,2% de los hogares arriendan su vivienda principal, con
un gasto promedio mensual de $153.954 (equivalente a $254.486 en junio de 2024).
o EPF VIII (2016-2017): Un 25,1% de los hogares arriendan su vivienda principal, con
un gasto promedio mensual de $227.714 (equivalente a $318.572 en junio de 2024).
e EPF IX (2021-2022): Un 29,7% de los hogares arriendan su vivienda principal, con
un gasto promedio mensual de $325.488 (equivalente a $346.319 en junio de 2024).

El analisis revela un aumento sostenido en la proporcion de hogares que arriendan su
vivienda principal en Chile, segin los datos recopilados de la EPF, y un incremento en el
gasto promedio mensual en alquiler. Estos resultados tienen varias implicaciones

importantes:
1. Cambio en las preferencias de tenencia de vivienda

El aumento en el porcentaje de hogares que optan por el alquiler, pasando del 20,2% en 2011-
2012 al 29,7% en 2021-2022, sugiere un cambio significativo en las preferencias de tenencia.
Este cambio puede interpretarse como una respuesta a la creciente dificultad para adquirir
vivienda propia debido a factores como el aumento en los precios inmobiliarios y las

condiciones restrictivas de acceso al crédito hipotecario. El alquiler se ha convertido en una



alternativa viable para muchas familias, especialmente en sectores urbanos donde los costos

de compra de vivienda son elevados.

2. Impacto econémico del aumento en el alquiler.

El incremento en el gasto promedio mensual en arriendo, ajustado por inflacion, muestra una
presion economica adicional sobre los hogares. El gasto promedio mensual ha subido de
$153.954 en 2011 a $325.488 en 2022, lo que indica un crecimiento del 111,5% en términos
nominales. Este aumento refleja tanto la demanda creciente de viviendas en arriendo como
posibles incrementos en los precios del mercado de alquiler. La tendencia podria tener efectos
negativos en la capacidad de ahorro de los hogares y, en dltima instancia, influir en sus

posibilidades de transicion a la vivienda propia.

Por otro lado, utilizando datos de la CASEN, se tiene que la distribucién de la tenencia de la
vivienda en Chile ha experimentado cambios relevantes durante los Gltimos 19 afios, con un

aumento significativo en la proporcion de viviendas propias y arrendadas.

Distribucion por Tipo de Tenencia:

« Vivienda Propia: La categoria con mayor prevalencia, experimentando un aumento
constante desde 2.903.148 viviendas en 2003 hasta 3.990.642 en 2022 que representa
un incremento del 37,46%.

« Vivienda Arrendada: La segunda categoria mas comun, mostrando un crecimiento
significativo de 695.509 viviendas en 2003 a 1.855.939 en 2022 que representa un
aumento del 166,85%.

e Vivienda Cedida: Presenta un incremento moderado, pasando de 492.900 viviendas
en 2003 a 866.103 en 2022.

e Usufructo (solo uso y goce): A pesar de su menor proporcion, ha experimentado un
aumento notable, desde 26.533 viviendas en 2003 hasta 171.296 en 2022.

e Ocupacion Irregular (de hecho): Muestra una tendencia al alza, aunque con menor
magnitud que otras categorias, pasando de 12.314 viviendas en 2003 a 76.177 en
2022.



o Poseedor Irregular: Categoria presente solo a partir de 2013, con un crecimiento
progresivo de 10.776 viviendas en 2013 a 37.936 en 2022.

3. Distribucidn de la tenencia de viviendas y su evolucion.

Los resultados de la CASEN muestran cambios significativos en la distribucion de la tenencia
de vivienda en Chile entre 2003 y 2022. El incremento del 166,85% en el numero de
viviendas arrendadas, frente a un aumento del 37,46% en viviendas propias, indica un
desplazamiento hacia el alquiler como solucion habitacional para una parte considerable de
la poblacién. Este fendmeno puede estar relacionado con el crecimiento demografico, la

urbanizacion y las barreras econdmicas para la adquisicion de propiedades.

4. Dependencia del crédito hipotecario para la vivienda propia.

El notable crecimiento en el uso del crédito hipotecario para la adquisicion de vivienda, con
un aumento del 193,25% entre 2009 y 2022, contrasta con la caida del 40,87% en la compra
de viviendas sin financiamiento. Esta tendencia sugiere una mayor dependencia del sistema
financiero para la obtencién de viviendas propias, lo que implica una mayor exposicion de
los hogares a las fluctuaciones de las tasas de interés y a la disponibilidad de crédito. Ademas,
el acceso al crédito hipotecario se ha vuelto un factor determinante en la capacidad de los
hogares para adquirir una vivienda, evidenciando la importancia de politicas publicas que

faciliten el acceso al financiamiento.

2.2. Justificacion

El estudio del déficit habitacional puede entenderse como la multiplicidad de carencias
asociadas a aspectos necesarios para una adecuada calidad residencial en Chile y reviste gran
importancia por diversas razones. En primer lugar, el acceso a una vivienda adecuada es un
derecho fundamental que influye directamente en la calidad de vida y el bienestar integral de
las familias. En Chile, aproximadamente 600,000 hogares se encuentran en situacion de
déficit habitacional, lo que genera efectos significativos en areas como salud, educacion y
estabilidad social. Estos impactos no solo limitan el desarrollo de las familias afectadas, sino
que también representan un desafio relevante para la comprensién de las dinamicas

econdmicas y sociales del pais.



En segundo lugar, el déficit habitacional es un factor que afecta la estructura econémica y la
competitividad nacional. La falta de vivienda adecuada reduce la productividad de las
personas, ya que sin un hogar estable enfrentan mayores barreras para acceder a
oportunidades de empleo y educacion, limitando su capacidad de contribuir efectivamente a
la economia. Al explicar la relacion entre el déficit habitacional y el crecimiento econémico,
este estudio permitira identificar en qué medida una reduccién del déficit habitacional podria
fomentar un entorno econémico mas inclusivo y equitativo, promoviendo asi una sociedad

mas productiva.

En penultimo lugar, el déficit habitacional en Chile exacerba las desigualdades
socioeconémicas y limita las oportunidades de movilidad social. La evidencia internacional
muestra que, en paises con estructuras econémicas similares a la chilena, la inversion en
politicas habitacionales adecuadas contribuye de manera significativa a reducir las brechas
de desigualdad y fomentar un desarrollo econémico sostenible. Esta experiencia subraya la
importancia de entender como estan interrelacionadas estas variables, con el objetivo de guiar

la formulacion de politicas publicas que aborden esta problemaética de manera integral.

Finalmente, este estudio pretende consolidarse como un recurso Gtil para ampliar la discusion
académica en torno a los factores que condicionan el desarrollo econdmico sostenible en
contextos de desigualdad habitacional, permitiendo a otros investigadores construir sobre

esta base para generar nuevas reflexiones y enfoques.

2.3 Objetivo general

Determinar si existe una relacién entre el crecimiento econdmico y el déficit habitacional

en Chile en el periodo comprendido entre 1997 y 2023.

2.3.1 Objetivos Especificos

» Describir las caracteristicas del déficit habitacional y del crecimiento econémico.
o Estimar y desagregar el déficit habitacional a través de los metodos PACE vy
DENTON.
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o Explicar la relacion de corto plazo y largo plazo entre el crecimiento econémico y el
déficit habitacional implementando el modelo VAR Y VECM.
o Comprobar la causalidad y dindmica temporal a través de Test de Granger y el analisis

de Impulso—Respuesta.

2.4 Alcances y Limitaciones

Alcances
Este estudio abarca el periodo de 1997 a 2023, proporcionando un analisis detallado de la
evolucion del déficit habitacional y su relacion con el crecimiento econdémico en Chile. Se
centra exclusivamente en el contexto chileno, permitiendo una comprensién profunda de las
particularidades del mercado inmobiliario y las politicas econdmicas locales. La metodologia
empleada, sera a través de un modelo econométrico de VAR que garantiza un enfoque

estadistico y replicable.

Limitaciones

Entre las limitaciones de este estudio se encuentra la disponibilidad de datos, dado que, el
déficit habitacional carece de una serie completa anual del periodo de estudio, lo que podria
afectar la precision de los modelos econométricos utilizados. Esta restriccion de datos
requiere que los resultados sean interpretados con cautela, ya que pueden reflejar sesgos
asociados con la calidad y la cantidad de la informacidn disponible.

Es importante destacar que, dado que el estudio se centra exclusivamente en Chile, los
resultados y conclusiones obtenidos podrian ser aplicables a otros paises con contextos
econdémicos, politicos y habitacionales similares. EI marco analitico desarrollado en esta
investigacion esta construido en torno a las condiciones especificas de Chile durante el
periodo de 1997 a 2023, lo que limita su generalizacion a otros contextos geograficos o
temporales.

En esta investigacion no fueron considerados: la politica fiscal y las condiciones laborales.
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2.5 Planteamiento del problema

El déficit habitacional en Chile no solo representa una escasez de viviendas adecuadas para
satisfacer la demanda de la poblacion, sino que, también conlleva importantes implicaciones
socioeconémicas. Esta situacion no solo limita el desarrollo personal y familiar, sino que
también perpetda la pobreza y la desigualdad social. En este estudio, nos proponemos
investigar la relacion entre el déficit habitacional y el crecimiento econdmico. ;Existe una

relacién entre estos dos fendmenos? Esta pregunta fundamental guiara nuestro analisis.

2.6 Hipotesis

Existe una relacion inversa entre el crecimiento econémico y el déficit habitacional, puesto

que si el crecimiento econdmico aumenta el déficit habitacional disminuye.

CAPITULO I11. Marco Teérico.

A continuacion, se presenta el marco tedrico que permitird, a través de una revision de la
literatura comprender el impacto que tiene el crecimiento econémico sobre el déficit

habitacional.

3.1 El déficit habitacional en Chile: Definicion, medicion y componentes.

Segun el Ministerio de Vivienda y Urbanisto (Minvu, 2023) el déficit habitacional se define
como la insuficiencia de viviendas adecuadas para cubrir las necesidades de la poblacién, lo
que justifica la implementacion de politicas publicas enfocadas en mejorar el acceso a una
vivienda digna. Abordar este déficit implica la ejecucién de programas especificos,
inversiones sostenidas y una colaboracion efectiva entre el sector publico y privado. La
cuantificacion del deficit habitacional se basa en una serie de indicadores recogidos en censos
y encuestas de hogares, proporcionando un analisis detallado de los componentes que lo

conforman.

En términos generales, el déficit habitacional se refiere a un saldo negativo entre el parque

habitacional disponible y las necesidades habitacionales de la poblacion en un determinado
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territorio (nacional, regional o local). Segun el informe del Banco Interamericano de
Desarrollo (2016), este concepto se entiende como la discrepancia entre la demanda de
viviendas por parte de los hogares y la disponibilidad de viviendas que cumplen con los
estandares minimos de habitabilidad. Este desajuste refleja una incapacidad estructural del
mercado inmobiliario para satisfacer la demanda existente, lo que resalta la urgencia de

implementar intervenciones y politicas publicas efectivas para reducir esta brecha.

En el caso de Chile, el Ministerio de Vivienda y Urbanismo, en colaboraciéon con el
Ministerio de Desarrollo Social y Familia, se encarga de estimar el déficit habitacional con
el fin de determinar la cantidad de soluciones habitacionales necesarias y monitorear el
progreso en su reduccién. La metodologia vigente para la medicion del déficit fue establecida
en 2004 y aplicada por primera vez en la Encuesta CASEN 2006, con una actualizacion
realizada en 2021. Esta metodologia clasifica el déficit habitacional en dos categorias
principales:

« Déficit Cuantitativo: Evalta el nimero de hogares y ndcleos familiares que residen
en viviendas que no cumplen con los estandares minimos de habitabilidad,
identificando asi la necesidad de nuevas construcciones.

o Déficit Cualitativo: Analiza los hogares que viven en viviendas con problemas
estructurales, de habitabilidad o con deficiencias en el acceso a servicios e
infraestructura, con el objetivo de identificar aquellas viviendas que requieren

mejoras 0 ampliaciones.

La metodologia actual permite identificar componentes especificos del déficit habitacional,
los cuales se detallan en la Tabla I11.1 a continuacidén, basada en la estimacion oficial méas

reciente del Ministerio de Desarrollo Social y Familia.
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Tabla 111.1 Descripcion de los tipos de Déficit Habitacionales, componentes y definiciones.

ULTIMA ESTIMACION
TIPO DE DEFICIT COMPONENTE OFICIAL CASEN 2022
Vivienda irrcuperable 38.230
Hogares allegados o allegados externo 277.276
CUANTITATIVO
Nicleos allegados o allcgados hacinados o allegamiento 120.087
nterno

Hacinamiento no ampliable 116.453

Vivienda que requiere de mejoramiento 1.214.672
CUALITATIVO Vivienda ampliable 80.667
Vivienda con problemas de servicio sanitario 346.083

Fuente: Elaboracion propia a través de datos extraidos desde la pagina del (MDSF) 2022.

De acuerdo Centro de Estudios de Ciudad y Territorio (2022), el calculo del déficit
habitacional cuantitativo estima la cantidad de viviendas adicionales que se deben construir
para satisfacer las necesidades acumuladas de la poblacién. Este calculo incluye tanto a
familias que viven en condiciones precarias como a aquellas que comparten vivienda por
falta de opciones. En otras palabras, busca determinar el nimero de unidades habitacionales
requeridas para asegurar que cada hogar tenga acceso a una vivienda adecuada. La definicion
de deficit habitacional cuantitativo implica distinguir entre viviendas adecuadas e
inadecuadas, segun estandares minimos, y evaluar la demanda potencial, considerando
factores como la formacion de nuevos hogares y unidades familiares (Luco, 2003).

Por su parte, el déficit habitacional cualitativo se refiere a los requerimientos de adecuacion
para viviendas existentes que presentan problemas estructurales recuperables. Este tipo de
déficit se calcula considerando aspectos como la tipologia de la vivienda, los materiales de

construccion, la dotacién de servicios basicos y la densidad de ocupacion (Luco, 2003).
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En 2021, se implementaron modificaciones significativas en la metodologia para calcular el
déficit habitacional en Chile, con el objetivo de mejorar la precision y adecuacion de las
estadisticas. Estas actualizaciones incluyeron la incorporacion de nuevos criterios, como
el hacinamiento no ampliable, permitiendo asi una visién mas integral de las necesidades
habitacionales al considerar factores socioecondmicos y demograficos relevantes. Estas
modificaciones son cruciales, ya que pueden generar diferencias en las cifras reportadas entre

diferentes periodos, afectando la comparabilidad de los datos.

El impacto de estas modificaciones metodologicas y las variaciones en el déficit habitacional
a lo largo del tiempo se ilustran en el Grafico 111.1, que muestra la evolucion del déficit
habitacional cuantitativo en el periodo 1996-2022 Este grafico permite observar las
tendencias y cambios regionales, destacando la disminucion del déficit a nivel nacional,
aunque persisten importantes disparidades entre regiones, especialmente en la Regién

Metropolitana, que concentra la mayor parte del déficit.
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Graéfico 111.1 Metodologias calculo déficit habitacional cuantitativo

Fuente: Elaboracion propia con informacion extraida de CASEN 2022.
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3.1.1 Causas del déficit habitacional

De acuerdo con informacion proporcionada por el Ministerio de Vivienda y Urbanismo
(Minvu), el déficit habitacional en Chile ha aumentado en la Gltima década debido a una
combinacion de factores econdémicos, sociales y demograficos. A continuacién, se describen

las principales causas:

1. Incremento Desproporcionado del Precio de las Viviendas

El aumento sostenido de los precios de las viviendas ha superado ampliamente el crecimiento
de los ingresos de los trabajadores, creando una barrera significativa para el acceso a la
vivienda. El Gréfico 111.2 muestra la evolucion del indice de Precios de la Vivienda (IPV), el
indice de Remuneraciones (IR) y el indice de Precios al Consumidor (IPC) de los dltimos 13
afos. Se observa que el IPV ha crecido a un ritmo mucho mayor que el IRy el IPC, reflejando

una desalineacion considerable entre el costo de las viviendas y los ingresos familiares.
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Gréfico 111.2 Comparacion historica del IPV, IR e IPC del 2010 al 2023.

Fuente: Elaboracion propia, a través de datos extraidos del INE y Banco Central. Periodo 2010 =100.

Este desajuste ha reducido significativamente la capacidad de ahorro de los hogares y ha
dificultado la adquisicion de propiedades, exacerbando la segregacion social y territorial. Las
familias de menores ingresos se ven desplazadas hacia areas periféricas, donde el acceso a

servicios basicos y oportunidades laborales es limitado. Esta situacion contribuye al aumento
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del déficit habitacional, ya que la falta de opciones asequibles en zonas centrales limita el

acceso a viviendas formales.

2. Preferencias de ubicacion y acceso a servicios

La demanda de vivienda en zonas bien ubicadas, con acceso a servicios esenciales como
educacion, salud y transporte, ha superado la oferta disponible. Esto ha generado un aumento
en los precios de las viviendas en estas areas, dificultando el acceso a familias de menores
ingresos. La Camara Chilena de la Construccion y Techo Chile (2022), destacan que las
comunas con mayor deficit habitacional son aquellas que ofrecen mejores servicios. Esta
preferencia por ubicaciones con acceso a servicios exacerba el problema del déficit

habitacional, al concentrar la demanda en zonas especificas.

3. Barreras para el acceso al financiamiento

El acceso limitado a crédito hipotecario es otro factor que contribuye al déficit habitacional.
Segun la CChC (2019), aproximadamente el 52% de los hogares no cumplen con los
requisitos minimos para obtener un crédito hipotecario para viviendas de hasta 1,500 UF. Las
principales barreras incluyen antecedentes crediticios insuficientes, altos niveles de
endeudamiento y la necesidad de demostrar estabilidad laboral. Ademas, el requisito de un
pago inicial significativo, generalmente entre el 10% y el 20% del valor de la propiedad,

excluye a muchas familias del mercado inmobiliario formal.

4. Escasez de terrenos y planificacion urbana inadecuada

El mercado inmobiliario chileno enfrenta desafios como la escasez de terrenos en areas
urbanas y la falta de planificacion urbana integral. Segun el Instituto Nacional de Estadistica
(2022), el precio promedio de las viviendas aumentd un 10% respecto al afio anterior,
impulsado por el alza en los costos de construccion y la demanda en zonas metropolitanas.
La falta de politicas efectivas para promover el desarrollo de viviendas asequibles ha limitado

la oferta, agravando el déficit habitacional.
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5. Impacto de la inmigracién y cambios demograficos

El aumento de la inmigracion ha intensificado la demanda de vivienda, especialmente en
areas urbanas. Segun datos del INE (2023), la poblacién extranjera ha crecido
significativamente, pasando de representar el 1.8% de la poblacion total en 2010 al 7.5% en
2022. Esta presion adicional sobre el mercado habitacional ha generado problemas como el
hacinamiento y la proliferacion de asentamientos informales, exacerbando el déficit

habitacional.

6. Impacto de las regulaciones y politicas fiscales

La implementacién del IVA a las ventas de viviendas en 2016 elevo los precios y redujo la
elasticidad de la oferta, afectando negativamente al mercado inmobiliario. Mayo & Sheppard
(1996), describen este fendmeno como "control de desarrollo estocastico™, en el que las
politicas gubernamentales restringen el desarrollo inmobiliario, contribuyendo al déficit

habitacional al limitar la construccidn de nuevas viviendas.

7. Limitaciones en los programas de subsidios habitacionales

Aunque el gobierno ha implementado programas de subsidios para mitigar el déficit
habitacional, estos no siempre logran alcanzar a las poblaciones mas vulnerables o son
insuficientes frente al aumento constante de los precios de la vivienda. Segun Fidel & Fidel
(2022), es esencial desarrollar politicas publicas adaptadas a las particularidades regionales,
con un enfoque flexible y participativo para mejorar la efectividad de los subsidios y

aumentar el acceso a viviendas dignas.

3.1.2 Politicas publicas implementadas:

El Estado chileno ha desarrollado e implementado una serie de politicas publicas orientadas
a mitigar el déficit habitacional, con un enfoque integral y colaborativo que involucra tanto

al sector publico como al privado. A continuacion, se detallan las principales iniciativas:
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1.

Subsidios otorgados por el Minvu y Serviu.

El Ministerio de Vivienda y Urbanismo (Minvu) y el Servicio de Vivienda y Urbanizacion

(Serviu) trabajan en conjunto para administrar una serie de subsidios destinados a facilitar el

acceso a una vivienda digna. Mientras que el Minvu establece las politicas y directrices

habitacionales a nivel nacional, el Serviu es responsable de su implementacion a nivel

regional, garantizando una ejecucion eficiente y adaptada a las necesidades locales. Los

principales tipos de subsidios habitacionales incluyen:

2.

Fondo solidario de eleccion de vivienda (D.S. 49): Este programa esta dirigido a las
familias mas vulnerables y permite la construccién o adquisicién de una vivienda sin
necesidad de endeudamiento.

Sistema integrado para grupos medios (D.S. 01): Estéa orientado a familias de ingresos
medios y proporciona una ayuda econdmica para la compra de una vivienda,
complementada con un crédito hipotecario o financiamiento para construccion en
terreno propio.

Integracion social y territorial (D.S. 19): Promueve la participacion de
desarrolladores privados para generar oferta de viviendas destinadas a familias de
sectores vulnerables y de ingresos medios.

Habitabilidad rural (D.S. 10): Atiende a familias vulnerables en areas rurales,
permitiendo la construccion de viviendas adaptadas a las condiciones del entorno
rural.

Subsidio de arriendo (D.S. 52): Proporciona apoyo financiero para cubrir parte del
costo del arriendo, facilitando el acceso a viviendas a través de un arrendamiento

asequible.

Plan de emergencia habitacional (PEH).

El plan de emergencia habitacional es una iniciativa estratégica del Minvu que busca abordar

de manera efectiva el déficit habitacional en Chile. Este plan define objetivos claros y metas

anuales para cada region y comuna, estableciendo mecanismos de monitoreo y evaluacién
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para garantizar su cumplimiento, cuyos resultados se informan periédicamente al Congreso.

Los objetivos clave del PEH incluyen:

Reforzar el rol del Estado en la planificacion habitacional: Restablecer la
responsabilidad del Estado en la gestion y desarrollo de proyectos de vivienda.
Entregar 260,000 viviendas durante el periodo de gobierno (2022-2025): Asegurar
una alta produccién de viviendas para reducir significativamente el déficit.
Promover proyectos en todas las comunas del pais: Iniciar proyectos habitacionales
en distintas localidades, priorizando el equipamiento social adecuado.

Fortalecer el Banco de Suelo Publico: Ampliar la disponibilidad de terrenos para
proyectos habitacionales.

Diversificar las formas de acceso a la vivienda: Fomentar modalidades alternativas
como la autogestion, cooperativas y programas de arriendo a precios justos.

Mejorar la relacién con los ciudadanos y gobiernos locales: Establecer canales de
comunicacion directos y participativos con la ciudadania.

Optimizar los procesos de produccion habitacional: Implementar practicas mas

eficientes y sostenibles en la construccién de viviendas.

3. Déficit Cero

La plataforma Déficit Cero, creada por TECHO-Chile y la Camara Chilena de la

Construccion (CChC), tiene como objetivo eliminar el déficit habitacional a través de

politicas publicas efectivas y coordinadas. Esta plataforma retne a académicos, expertos y

actores sociales para colaborar en el disefio de soluciones innovadoras y de largo plazo. Entre

las principales actividades de Déficit Cero se encuentran:

Elaboracion de informes sobre el déficit habitacional: Produccién de analisis
detallados y recomendaciones basadas en datos actualizados.

Implementacion de iniciativas regionales: Desarrollo de proyectos especificos que
aborden las necesidades habitacionales en distintas regiones del pais.

Produccion de un programa de radio ("Para ayer"): Espacio de difusion para discutir
temas relacionados con el déficit habitacional y sensibilizar a la opinion publica.
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« Cursos en linea: Ofrecimiento de capacitaciones que exploran diferentes perspectivas
y soluciones para el problema del déficit habitacional, fomentando el intercambio de

conocimientos.

3.2 Impacto del ahorro y los créditos hipotecarios en la adquisicion de vivienda y su

relacion con el déficit habitacional

En Chile, la adquisicién de una vivienda depende de una combinacion de ahorro previo,
acceso a crédito hipotecario y subsidios estatales. Estas variables son fundamentales para el
financiamiento habitacional y tienen un impacto directo en la capacidad de las familias para
adquirir una propiedad, influyendo asi en el déficit habitacional. A continuacidn, se analizan

estos factores y su interrelacion.

3.2.1 Ahorro

El ahorro es un componente esencial para el acceso a la vivienda, ya que permite a las familias
acumular fondos para el pago inicial y cubrir costos adicionales. Segun la Teoria del Ahorro
de Keynes (1936), el ahorro es la parte del ingreso que no se consume, implicando una
planificacion financiera a largo plazo. En el contexto chileno, el ahorro se entiende como la
diferencia entre el ingreso disponible y el gasto total de los hogares, excluyendo los ahorros

previsionales.

El Grafico 111.3 muestra la evolucion del ingreso disponible, el consumo final efectivo y el
ahorro bruto de los hogares en Chile entre 2003 y 2022. Durante periodos de crecimiento
econdmico, se observa un aumento del ahorro, mientras que, en tiempos de recesion como la
crisis financiera de 2008 y la pandemia de COVID-19, el ahorro disminuye
significativamente. Esta fluctuacién impacta la capacidad de las familias para reunir el pago

inicial de una vivienda, afectando su acceso al financiamiento formal.
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Graéfico 111.3 Ingreso, consumo y ahorro de los hogares de Chile periodo 2003-2022.

Fuente: Elaboracion propia en base a los datos estadisticos del BCCh de cuentas nacionales. Periodo 2003=100.

En la Tabla I11.2, se presentan los aspectos criticos del ahorro en el proceso de compra de

vivienda:

Tabla I11.2 Aspectos del Ahorro

Factor Descripcion

Corresponde entre el 10% y el 20% del precio total de la vivienda.
Es necesario para acceder a un crédito hipotecario y representa una
barrera si no se cuenta con un ahorro suficiente.

Incluyen gastos de cierre, impuestos, seguros y posibles
renovaciones o reparaciones. Estos costos adicionales pueden
evitarse con un fondo de ahorro suficiente evitando la necesidad de
deudas adicionales.

La solvencia esta influenciada por la capacidad de ahorro, ingresos
estables y buen historial crediticio.

Fuente: Elaboracion propia

El ahorro facilita el acceso al crédito hipotecario, mejorando el perfil financiero del

solicitante y permitiendo obtener mejores condiciones de financiamiento.
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3.2.2 Creéditos Hipotecarios

Los créditos hipotecarios son la principal herramienta de financiamiento para la compra de
viviendas en Chile. Estos préstamos a largo plazo dependen de factores como el plazo de
amortizacion, la capacidad de pago del solicitante y el tipo de tasa de interés. Segun datos de
la Camara Chilena de la Construccion (CChC), el acceso al crédito hipotecario ha crecido de
forma estable, aunque enfrenta desafios debido a requisitos estrictos y fluctuaciones en las
tasas de interés.

El Gréfico I11.5 muestra la evolucion del nimero de deudores en la cartera de vivienda
durante los ultimos 10 afos. Aunque ha habido un incremento en el nimero de deudores, el
crecimiento ha sido moderado, reflejando dificultades para cumplir con los requisitos de

financiamiento. Los factores que influyen incluyen:

e Plazo de Amortizacién: Plazos mas largos reducen las cuotas mensuales, pero
aumentan el costo total del préstamo debido a los intereses acumulados.

« Capacidad de Pago: Evaluada a partir de los ingresos del solicitante, su nivel de
endeudamiento y su historial crediticio.

e Tipos de Tasas de Interés: Los solicitantes pueden optar por tasas fijas, mixtas o
variables, que afectan el costo total del crédito y las decisiones financieras del hogar.

o Tasa de Politica Monetaria (TPM): Esta influye en las tasas de interés del mercado,

afectando tanto el rendimiento del ahorro como el costo de los créditos hipotecarios.

Cuando la TPM aumenta, el costo del crédito hipotecario también se eleva, lo que
encarece la compra de viviendas y limita la capacidad de ahorro de las familias. Por otro
lado, una TPM alta incentiva el ahorro al ofrecer mayores rendimientos, mientras que una
TPM baja desincentiva el ahorro y fomenta el consumo. Estas dinamicas tienen un
impacto significativo en el déficit habitacional, ya que dificultan el acceso al
financiamiento para la adquisicion de viviendas. (Ver Anexo N°6).
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Gréfico 111.4 Evolucién del nimero de deudores del sistema financiero en cuanto a la

cartera de vivienda efectiva, periodo 2013-2022.

Fuente: Elaboracién propia con datos de la BEST de la comisién para el mercado financiero.

3.3 Crecimiento econdmico.

El crecimiento econémico ha sido un tema central en la teoria econémica, y su analisis
requiere la consideracion de mudltiples factores interrelacionados que, en conjunto,
determinan la capacidad productiva de una economia. Entre los mas relevantes se encuentran
el capital, la mano de obra (en sus dimensiones especializadas y no especializadas) y el
progreso tecnoldgico. La interaccion de estos tres elementos ha sido ampliamente estudiada,
dado que configuran el potencial de crecimiento y desarrollo sostenible de los paises.

El capital, en sus diversas formas (fisico, financiero, y humano), constituye un pilar
fundamental del crecimiento econémico. Las inversiones en infraestructura, maquinaria y
tecnologia mejoran la productividad laboral y permiten que las economias produzcan mas
bienes y servicios. Sin embargo, la mera acumulacién de capital no es suficiente para
garantizar un crecimiento sostenido a largo plazo; aqui entra en juego la mano de obra, tanto
especializada como no especializada. La mano de obra no especializada proporciona la fuerza
de trabajo necesaria para los sectores productivos mas intensivos en trabajo, mientras que la
mano de obra especializada, con habilidades avanzadas y formacion técnica, permite la
adopcidn y utilizacion eficiente de nuevas tecnologias, maximizando asi el rendimiento del

capital invertido.
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El tercer factor clave es el progreso tecnoldgico, que actia como un multiplicador de la
productividad tanto del capital como de la mano de obra. Las innovaciones tecnoldgicas
permiten optimizar los procesos productivos, reducir costos y generar productos y servicios
de mayor valor afiadido. De hecho, el avance tecnoldgico es considerado por muchos
economistas como: Robert Solow, Paul Romer, Gregory Mankiw, Daron Acemoglu, entre
otros, como motor del crecimiento a largo plazo, al permitir que las economias superen los
rendimientos decrecientes asociados con la acumulacién de capital y trabajo. El progreso
tecnoldgico no solo incrementa la eficiencia, sino que también crea nuevos mercados y

sectores productivos, transformando profundamente la estructura econdémica de los paises.

Los estudios contemporaneos sobre crecimiento econémico destacan la interrelacion entre
capital, mano de obra y tecnologia como elementos clave para entender el desarrollo
econdémico a largo plazo. Los modelos de crecimiento enddgeno subrayan la importancia de
las inversiones en capital humano y en investigacion y desarrollo (I1+D) para lograr tasas de
crecimiento sostenido. Por otro lado, la teoria clasica de Solow enfatiza que el progreso
tecnoldgico es el Unico factor capaz de evitar la caida en los rendimientos del capital y la

mano de obra, Ambos enfoques seran detallados mas adelante en este trabajo.

El crecimiento economico es fundamental tanto para la sociedad como para los economistas,
ya que mejora la calidad de vida de las personas. Diversos estudios han analizado las
persistentes diferencias en los niveles de vida y las tasas de crecimiento econémico entre
paises. Gonzalez (2024) destaca que Espafia es la segunda economia avanzada donde mas ha
crecido la brecha de renta entre regiones entre 2019 y 2022, superada solo por Estados
Unidos. Este incremento en la desigualdad regional se atribuye a factores como la inflacion
y las crisis econémicas, que han exacerbado las disparidades territoriales. Estas
desigualdades reflejan como el crecimiento econémico, aunque esencial, no siempre
beneficia por igual a todas las regiones, evidenciando la necesidad de estrategias especificas
para reducir las brechas y garantizar que los beneficios del desarrollo econémico se

distribuyan de manera equitativa.
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El crecimiento econdmico se define como “la evolucién positiva de los estandares de vida de
los paises, medidos en términos de la capacidad productiva de la economia y de la renta
dentro de un periodo de tiempo concreto” (Darwin & Avilés, 2022) . Este es medible a través
del Producto Interno Bruto (PIB), que indica el valor de mercado de los bienes y servicios
producidos en una economia y sirve para evaluar su desempefio. Ademas, el PIB es una
herramienta clave para la toma de decisiones de politica econdémica, como el ajuste de tasas
de interés o la implementacion de politicas fiscales para regular la actividad econémica.

En la ecuacion N° 1 descompone el PIB en los siguientes componentes:

PIB=C+I1+GX—M) (1)
Donde:
PIB = Producto interno bruto.
C = Consumo.
| = Inversion.

G = Gasto publico.
X = Exportaciones.

M = Importaciones.

De acuerdo con Keynes (1936) en "Teoria general de la ocupacion, el interés y el dinero",
estos componentes reflejan el consumo de los hogares, la inversién empresarial, el gasto
publico en bienes y servicios (excluyendo transferencias), y la balanza comercial

(exportaciones menos importaciones).

Las comparaciones internacionales del PIB presentan desafios debido a las diferencias en los
precios de bienes y servicios entre paises. Por ejemplo, el costo de adquirir una vivienda en
Chile es muy distinto al de Nueva York, lo que refleja variaciones en el costo de vida.
Ademas, estas diferencias se ven influenciadas por la moneda local: Chile utiliza el peso
chileno (CLP) y Estados Unidos el dolar (USD). Esto complica la comparacién directa,
requiriendo ajustes como la Paridad del Poder Adquisitivo (PPA) para proporcionar una

valoracion mas precisa del bienestar econémico.
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En la literatura sobre modelos de crecimiento econdmico se identifican dos enfoques
principales: los modelos exdgenos y los enddgenos. Los modelos exdgenos, como el de
Solow (1969), consideran que el crecimiento econémico es impulsado por factores externos,
especialmente el progreso tecnoldgico, pero no explican como se origina este avance. El
modelo de Solow destaca el concepto de estado estacionario, que es el punto en el que la
acumulaciédn de capital por trabajador se estabiliza. Esto se debe a que la inversién en capital
se iguala con la depreciacion y el crecimiento de la poblacion. La ecuacion N° 2 representa

este equilibrio:

Ak = inversién (Sf(k)) — depreciacién ((8 + n + g)k) (2)

Graficamente es:
Figura I11.1 Modelo de Solow gréaficamente.

Fuente: Macroeconomia 8va edicion, N. Gregory Mankiw 2014 pag. 352.

Inversion de mantenimiento (& + n + gk

Inversian, sfik)

Inversion, inversion de
mantenimiento

El estadln
estacronario

k* k
Capital por trabajador efectivo

En el estado estacionario (k*), la tasa de crecimiento del capital es cero, lo que implica que

la economia no puede crecer indefinidamente sin avances tecnoldgicos externos.

Por otro lado los modelos de crecimiento endégeno contemporaneos integran el progreso
tecnoldgico y el capital humano como factores determinados internamente en la economia.

Estos modelos postulan que el crecimiento econdmico es impulsado por decisiones internas
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de los agentes econémicos, como la inversion en educacion y en investigacion y desarrollo
(1+D). Lin & Xing (2020), desarrollaron un modelo en el que la transformacion estructural
enddgena, impulsada por la innovacion y la adopcién tecnoldgica, es fundamental para el
desarrollo econdémico sostenido. Este enfoque destaca la importancia de politicas que
fomenten la inversion en capital humano y tecnoldgico para promover el crecimiento a largo

plazo.

Si nos vamos a la literatura clasica encontramos que el modelo de Rebelo (1991), presenta
una funcién de produccion donde el crecimiento es constante y no converge a un estado
estacionario, lo que significa que, independientemente del nivel inicial de capital, la
economia puede crecer indefinidamente si se mantienen altos niveles de inversion y mejoras
tecnoldgicas. En este modelo, se resalta que un aumento en la tasa de ahorro y la innovacion
puede contrarrestar el impacto negativo de la depreciacién del capital y el crecimiento de la

poblacion. La ecuacion N° 3 muestra la formula fundamental del modelo:

kt
A 3
o sA — (6 + n)kt

Donde:

s es la tasa de ahorro,
A representa el nivel de tecnologia,
6 es la tasa de depreciacion,

n es la tasa de crecimiento de la poblacion.
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Gréficamente:
Figura 111.2 Modelo de Rebelo graficamente.

Fuente: Gréfico crecimiento econémico segin modelo (AK) de Rebelo Tomado de Lépez D. (2015).
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En este contexto, el crecimiento del capital depende positivamente del ahorro y de los
avances tecnoldgicos, y negativamente de la depreciacion y del crecimiento de la poblacion.
Siguiendo a Donayre et al., (2020), una economia que invierte en capital humano e
innovacion, y que controla el crecimiento poblacional, puede sostener un crecimiento

econdmico a largo plazo.

En sintesis, mientras que los modelos exdgenos como el de Solow consideran el avance
tecnoldgico como un factor externo e incontrolable, los modelos enddgenos integran este
avance como resultado de decisiones economicas internas. Ambos enfoques son
fundamentales para entender las distintas dindmicas del crecimiento econdémico y sus

implicancias en la politica econémica.
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3.4 Relacion entre el déficit habitacional y crecimiento econémico.

El sector inmobiliario juega un papel crucial en la economia chilena, representando una
fraccion significativo del Producto Interno Bruto. Segun Balsa & Vasquez, (2023) el valor
de las viviendas alcanzé 1,7 veces el valor de PIB. Dentro de este sector, la construccién se
destaca como el componente méas importante, alcanzando un valor de 1,01 veces el PIB,
mientras que los terrenos representan 0,69 veces el PIB. Esta relevancia subraya la necesidad
de comprender el impacto del sector inmobiliario en el déficit habitacional y, a si vez, en el

crecimiento econémico.

En el ambito de la construccidn, Livert, (2022) evidencia una relacién positiva y
estadisticamente significativa al 95% entre el crecimiento del sector y el aumento del PIB
per cépita. Especificamente, un incremento de un 1% en el crecimiento del sector de la
construccién resulta a un aumento de 0,06% en la tasa de crecimiento del PIB per capita.
Esto resalta la importancia del sector de la construccion no solo en el incremento del capital

fisico, sino también en la generacion de empleo y el impulso a la productividad.

El crecimiento econdmico sostenido es clave para el desarrollo de un pais, ya que, mejora la
calidad de vida de sus habitantes. Kofi Annan (2005), exsecretario general de las Naciones
Unidas, afirmé6 que un pais desarrollado es aquel que ofrece a sus ciudadanos una vida libre
y saludable en un entorno seguro. En este sentido, los paises con mayores niveles de

desarrollo suelen invertir mas en vivienda.

Ademas, el crecimiento econdémico fortalece la capacidad adquisitiva de las familias. Segun
el Banco Mundial (2015), un aumento sostenido del PIB per capita eleva los ingresos de los

hogares, facilitando el acceso al financiamiento para la compra de viviendas.

La relacion entre inversion en vivienda y crecimiento econémico es bidireccional y de largo
plazo. Hongyu et al., (2002), demuestran que la inversion en vivienda es un factor
determinante para las fluctuaciones econémicas: un aumento en la inversion impulsa el
crecimiento econémico, mientras que una disminucion provoca contracciones en la actividad

econdmica. Esta interrelacion pone de manifiesto la necesidad de mantener una inversion
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sostenida en el sector habitacional como estrategia para lograr un crecimiento econémico
estable.

Para lograr este objetivo, es esencial implementar politicas de desarrollo y planificacion
adecuadas, ya que juegan un papel crucial en la gestion del déficit habitacional y en la
promocion del crecimiento econémico. Como se menciona en el estudio de Mayo &
Sheppard, (1996) en muchas situaciones, un sistema de control del desarrollo y planificacion
puede generar beneficios publicos significativos. No obstante, para evaluar correctamente la
conveniencia de tales regulaciones, es necesario comparar estos beneficios con los costos que
se imponen a la sociedad. Esta evaluacion es esencial para determinar la efectividad de las
politicas de desarrollo y para garantizar que no se conviertan en un obstaculo para la oferta
de viviendas, lo que podria agravar el déficit habitacional, asi lo demuestra la experiencia
internacional donde un control excesivamente estricto puede reducir la elasticidad de la oferta
de viviendas, mientras que una regulacién mas equilibrada puede fomentar un crecimiento
mas sostenible y equitativo. Preliminarmente, se podra visualizar esta relacion en el gréfico
1.5.
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Gréfico 111.5 Relacion PIB - déficit habitacional en los periodos de estudio (1997-2022)

Fuente: Elaboracién propia con datos extraidos del software STATA y Banco Central. Periodo base 1997=100.
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El Gréfico I11.7 presenta la evolucion del indice de ambas variables estudiadas donde se
visualiza una desconexidn entre el crecimiento econdémico y el déficit habitacional, ya que a
pesar del aumento sostenido del PIB, el déficit habitacional no ha disminuido
significativamente. Aunque la relacion visual sugiere que el crecimiento econdmico en Chile
en el periodo de estudio no ha sido suficiente para abordar el déficit de viviendas de manera
efectiva, esta relacion puede ser engafiosa y simplista por varias razones una de ellas es la de
escalas diferentes, por otro lado, el efecto del crecimiento econémico sobre el déficit
habitacional no necesariamente se traduce de forma inmediata donde podrian existir retardos

y complejidades estructurales que pueden hacer que los efectos no sean visibles a corto plazo.

Ademas, el gréafico no captura factores externos como politicas habitacionales, cambios en la
poblacién, migraciones, o shocks economicos que podrian influir de manera significativa
paras ambos factores de estudio.

Para superar estas limitaciones en fundamental analizar esta relacion con un método que nos
permita capturar la relacion dinamica entre las variables, considerando causalidades y las

interacciones entre las series temporales.

A continuacion, presentamos la metodologia empleada para examinar de manera rigurosa la
relacion entre el crecimiento econémico y el déficit habitacional, fundamentando asi nuestro
analisis en los argumentos previamente expuestos que sustentan la hipotesis de esta

investigacion.

CAPITULO IV. Metodologia.

Este estudio adopté una metodologia basada en técnicas avanzadas de estimacion e
interpolacion para abordar el andlisis del déficit habitacional y su relacién con el crecimiento
econémico en Chile. Dado que no se disponia de datos completos sobre el déficit habitacional
para todos los afios del periodo de estudio, y que el analisis econométrico requeria datos de
alta frecuencia, se emplearon dos modelos clave en este proceso: el modelo de Analisis de
Componentes Principales a través de la Expectativa Condicional (PACE) y el Método de

Interpolacion de Denton. Estos métodos permitierdn estimar los datos faltantes y transformar

32



la frecuencia de los datos anuales a trimestrales, proporcionando la base de datos necesaria

para el periodo de estudio.

4.1 Interpolacién mediante el Modelo PACE

Para la estimacion del déficit habitacional en afios donde no se disponia de datos completos,
se implementd el Andlisis de Componentes Principales a través de la Expectativa
Condicional (PACE). Este modelo es util para situaciones donde los datos longitudinales son
escasos o estan distribuidos de forma irregular (Rice & Silverman, 1991) , como ocurri6 en
nuestro estudio. PACE permitio estimar la trayectoria general de la serie temporal del déficit
habitacional mediante la extraccion de los patrones principales de variacion, proyectando

valores para los afios sin datos directos y generando una serie continua.

La férmula fundamental de PACE permite descomponer cada observacion Xi(t) en una
media y en una suma ponderada de componentes principales, como lo muestra la ecuacion
N°4:

K (4)
Xi(t) = p()+=% Z &k pk(t) + €i(t)

Donde:

e u(t) es lafuncion de media de la serie, que captura la tendencia general del déficit
habitacional.

o C&ik representa las puntuaciones de los componentes principales para el componente k
del individuo i, reflejando las variaciones especificas respecto a la media.

e ¢k(t) son las funciones base que capturan los patrones dominantes de variacion en la
serie.

o «i(t) es el error de medicion o ruido, que ajusta variaciones menores.

El método PACE utiliza la expectativa condicional para estimar los valores faltantes,
maximizando la precision de las predicciones. La formula de estimacion condicional se

muestra en la ecuaciéon N°5:
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§ik = E[&ik | Yi] = Ak pF21 — 1(Yi — p) (5)
Donde:

e Yirepresenta los datos observados para el individuo i.
e Ak es el autovalor del componente k, reflejando la varianza que explica.
e X es lamatriz de covarianza de las observaciones, que ajusta la estimacion segun la

correlacion de los datos disponibles.

PACE facilito asi la reconstruccion de una serie temporal completa para el déficit

habitacional, que se utilizara posteriormente en el analisis economeétrico.

4.2. Desagregacion mediante el Método Denton.

Con los datos anuales del déficit habitacional estimados mediante el modelo PACE, se
procede a expandir estos datos a una frecuencia trimestral para capturar de manera mas
detallada la dindmica entre el déficit habitacional y el crecimiento econémico en Chile. Para
ello, se utiliza el Método de Interpolacion de Denton, una técnica, que es efectiva para
transformar series temporales de baja frecuencia (anual) a alta frecuencia (trimestral) sin
alterar significativamente las tendencias originales de la serie base. Este método es
ampliamente usado en econometria, y también en instituciones como el banco central, dada

su precision en el ajuste de los datos.

El método Denton minimiza las variaciones en la serie ajustada, de manera que las
fluctuaciones en la serie interpolada mantengan los patrones observados en la serie anual. La
funcidn objetivo de Denton, que minimiza la suma de los cuadrados de las diferencias entre

valores consecutivos, se observa en la ecuacién N° 6:
minZ(Xt —Tr_y)? (6)
t

Donde:

e Xt : Representa los valores ajustados de la serie en el periodo t.
e Xt —1: Es el valor ajustado del periodo anterior.
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Este ajuste permitié obtener una interpolacion fluida respetando la estructura de la serie anual
original, evitando fluctuaciones artificiales. Dado que el andlisis econométrico del estudio
requiere datos trimestrales para evaluar adecuadamente la relacion entre el déficit
habitacional y el crecimiento econdmico, el método Denton resulta ideal para esta

transformacion.

Para reflejar de manera Optima las fluctuaciones econdémicas trimestrales del déficit
habitacional, se incorpord la Tasa de Politica Monetaria (TPM) como variable de ajuste.
Siguiendo a Zhao., et al (2022) la politica monetaria ejerce efectos asimétricos en el mercado
de la vivienda, influyendo tanto en el corto como en el largo plazo sobre la demanda de

vivienda y, por ende, en la variabilidad de los precios y disponibilidad de inmuebles.

4.2.1. Justificacion de la eleccion de los Modelos PACE y Denton.

La combinacion de los modelos PACE y Denton representa una estrategia metodologica
robusta y adecuada para este estudio. EI modelo PACE permite superar el desafio de la falta
de datos completos del déficit habitacional mediante una estimacion precisa y coherente, lo
cual es esencial para construir una serie confiable (Denton, 1971). Por su parte, el método
Denton es ideal para interpolar la serie anual resultante en datos trimestrales, necesarios para
el analisis econométrico. Al emplear Denton, logramos obtener una mayor frecuencia en la
serie de déficit habitacional, lo que permite evaluar su relacion con el crecimiento econémico

de manera detallada y precisa.

4.3. Modelo VAR

Para analizar la relacion entre el déficit habitacional y el crecimiento econémico, se aplica el
modelo de Vectores Autorregresivos (VAR), junto con pruebas de estacionariedad, tales
como la prueba de Dickey-Fuller Aumentada (ADF) y posteriormente Test de Granger y
Analisis de Impulso - Respuesta. Estos métodos permitirdn observar la causalidad e

interrelacion entre las variables.

El Modelo VAR (Sims, 1980) es una herramienta econométrica que modela las relaciones

entre maltiples variables de serie temporal, permitiendo que cada variable sea explicada por
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sus propios rezagos y por los rezagos de las demés variables. En el contexto de este estudio,
el modelo VAR permite explorar como el déficit habitacional responde a cambios en el
crecimiento econdémico, proporcionando una vision completa de las relaciones de

dependencia y la retroalimentacion entre estas variables.

4.3.1. Especificacion del Modelo.

La especificacion del VAR implica que el déficit habitacional y las variables independientes
se modelan como una funcién de sus valores pasados. La estructura general de un modelo

VAR de orden p para una serie temporal de k variables se expresa como la ecuacion N° 7:
Yt = All th—l + Alz Yt—2+... Alp Yt—p + ,ut (7)
Donde:

e Yt es un vector de las variables incluidas en el modelo en el tiempo t (por ejemplo,
déficit habitacional, crecimiento econdémico).

e Ai son matrices de coeficientes que capturan la relacion entre las variables y sus
rezagos.

e ut representa el término de error en el periodo t.

Este modelo nos permite capturar la relacion dinamica entre las variables a través del
tiempo, proporcionando una base para el analisis de causalidad y respuesta ante cambios

en las variables independientes.

4.3.2. Pruebas de Estacionariedad.

Antes de implementar el modelo VAR, es necesario verificar la estacionariedad de las series
temporales, ya que la presencia de tendencias no estacionarias. Para ello, se aplicara la

siguiente prueba de estacionariedad:

Prueba Dickey-Fuller Aumentada (ADF): Esta prueba verifica si una serie temporal tiene una
raiz unitaria, es decir, si es 0 no estacionaria. La prueba ADF se realiza para cada una de las

variables del modelo, y su hipdtesis nula establece que la serie tiene una raiz unitaria. Un p-
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valor bajo (generalmente menor que 0.05) indica que la serie es estacionaria, lo cual es un

requisito para incluirla en el modelo VAR (Dickey & Fuller, 1979).

4.3.3. Prueba de Causalidad de Granger y Analisis de Impulso-Respuesta.

Luego de especificar el modelo VAR, se aplicara la prueba de causalidad de Granger para
identificar la direccidn de la causalidad entre el crecimiento del PIB y el déficit habitacional.
En este contexto, se dice que una variable “Causa a la Granger” es decir, puede predecir a
otra, pero no implica que una sea la causa directa de la otra. Para verificar esta causalidad a
la Granger, se realiza una regresion donde los valores rezagados del crecimiento del PIB y

del déficit habitacional se utilizan como predictores.

Es decir, si los coeficientes de los rezagos son iguales a cero, implicaria que los valores
pasados del crecimiento del PIB no tienen un impacto estadisticamente significativo sobre el
déficit habitacional y viceversa, lo que sugeriria que otras variables o factores podrian ser

mas relevantes para explicar el comportamiento de la variable dependiente en cuestion.

Para profundizar en la relacion dinamica entre el crecimiento del PIB y el déficit habitacional,
se realiza un analisis de impulso-respuesta. Esta técnica permite observar cdmo un cambio
inesperado o “shock” en el crecimiento del PIB afecta al déficit habitacional a lo largo del
tiempo. El analisis de impulso-respuesta evalta si el impacto inicial de un cambio en el

crecimiento del PIB es transitorio o persistente en el déficit habitacional.

4.4. Prueba de cointegracion y modelo VECM.

En este estudio, ademas, se empleara un modelo de Vector de Correccién de Errores
(VECM), el cual es una extension del modelo VAR, y se utilizara para modelar y analizar
relaciones de largo plazo entre el déficit habitacional y el crecimiento econémico. Ambas
variables son series de tiempo que pueden estar cointegradas, es decir, que puede existir
una relacion de equilibrio a largo plazo, pero pueden tener desviaciones temporales de
ese equilibrio. En este contexto, si el déficit habitacional y el crecimiento econdmico
estan cointegradas, esto sugiere que, a largo plazo, ambos se mueven de manera conjunta,

reflejando una interdependencia econémica subyacente.
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El término de correccion de error es lo que distingue al VECM del VAR, ya que incorpora
la informacion de corto y largo plazo evidenciando como las desviaciones de la relacion

de equilibrio a largo plazo se corrigen en el corto plazo.
Matematicamente hablando, el modelo VECM se especifica en la ecuacion N° 8:

p-1 (8)
Ay, =y+1t+ a(fyi1+v+ pt) + LAyi1 + &
i=1

Donde:

e AY; ess ladiferencia o cambio en la variable dependiente Y; en el tiempo t.

e yesel término constante o intercepto de modelo.

« 1t es el término de tendencia determinista, donde t es el coeficiente de la tendencia
y t es el tiempo.

e a(B’yi—1 +v+ p')eslacomponente de correccion de error.

. 2’{’:—11 I';Ay,_, eslasuma de las diferencias rezagadas de la variable endogena.

e .65 el término de error o residuos.

Es importante considerar que para testear el nimero de ecuaciones de cointegracién o ajustar
un VECM necesitamos especificar qué tipo de tendencia tendran nuestras ecuaciones.

STATA cuenta con 5 casos de tendencia:

Caso 1: Tendencia irrestricta. Todos los pardmetros son estimados (t, p, v, v). Se asume que
hay tendencias cuadraticas en los niveles de yt y que las ecuaciones de cointegracion son

estacionarias en tendencia.

Caso 2: Tendencia restringida = 0. yt incluye tendencias lineales, pero no cuadraticas. Como

el caso 1, las ecuaciones de cointegracion son estacionarias en tendencia.

Caso 3: Constante irrestricta = 0 y p = 0. Las variables observables siguen tendencias
lineales, pero las ecuaciones de cointegracion son estacionarias alrededor de medias

constantes.
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Caso 4: Constante restringida, T = 0, p = 0 y vy = 0. No hay tendencias en yt, pero las

ecuaciones de cointegracion son estacionarias alrededor de una media constante.
Caso 5: Sin tendencia =0, p =0, y =0y v= 0. No hay medias ni tendencias diferentes a 0.

Y para analizar si la serie del deficit habitacional esta cointegrada con la serie del crecimiento

econdémico, seguiremos los pasos recomendados en la literatura econométrica:

1. Verificar la presencia de raiz unitaria: Realizar pruebas de estacionariedad (como la
prueba de Dickey-Fuller y PHILLIPS - Perron) para determinar si las series son no
estacionarias en niveles y requieren diferenciacion.

2. Determinar el nUmero 6ptimo de rezagos: Utilizar criterios de informacion (comando
Varsoc) para seleccionar el nimero apropiado de rezagos en el modelo.

3. ldentificar las relaciones de cointegracion: Aplicar la prueba de cointegracion de
Johansen para detectar la existencia y cantidad de relaciones de largo plazo entre las
variables.

4. Ajustar el modelo VECM: Utilizar el VECM si se encuentra cointegracion,
modelando tanto las dindmicas de corto plazo como los ajustes hacia el equilibrio de
largo plazo.

5. Evaluar la estabilidad del modelo y analizar los residuos: Comprobar la estabilidad
del VECM vy asegurarse de que los residuos son ruido blanco, es decir, no presentan

autocorrelacion y siguen una distribucién normal.

CAPITULO V: Analisis y resultados.

En este capitulo, se presentan y analizan los resultados obtenidos mediante la metodologia
descrita previamente. El objetivo principal es ofrecer una comprension detallada de la
evolucion del déficit habitacional en Chile y su relacion con el crecimiento econémico. A
través del uso de técnicas de interpolacion y modelos de series temporales, se captura tanto
la estructura histdrica del déficit habitacional como sus interacciones dinamicas con el

crecimiento econdmico en distintos horizontes temporales.
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5.1 Interpolacion del deficit Habitacional con el método PACE.

El andlisis comienza con la aplicacion del Método PACE para estimar la serie anual del
déficit habitacional entre 1997 y 2023. Este método es usualmente utilizado para situaciones
con datos discontinuos, ya que permite generar una serie temporal coherente a partir de las
estimaciones disponibles. La serie obtenida ofrece una vision integral de la evolucion del

déficit habitacional en Chile y constituye la base para el analisis posterior.

La Tabla V.1 presenta una comparacién de la evolucién del déficit habitacional antes y
después de aplicar el método PACE. Se observa que el uso de PACE permite interpolar los
valores faltantes y suavizar las fluctuaciones, proporcionando una serie mas completa y

continua.

Tabla V.1. Comparacion del déficit habitacional con aplicacién del método PACE.

Sin aplicacién Método Pace Con aplicaciéon Modelo PACE
Aiio Total Déficit Afic  Total Déficit Cuantitativo
Cuantitativo

1997 1997 648.663
1998 622.970|1998 622.970
1999 1999 598.830
2000 576.244|2000 576.244
2001 2001 555.663
2002 2002 540.120
2003 533.291|2003 533.291
2004 2004 536.720
2005 2005 543.418
2006 544.260| 2006 544.260
2007 2007 534.452
2008 2008 526.511
2009 537.282|2009 537.282
2010 2010 574.089
2011 606.174 (2011 606.174
2012 2012 601.425
2013 560.405)|2013 560.405
2014 2014 501.410
2015 480.982 2015 480.982
2016 2016 539.406
2017 613.673|2017 613.673
2018 2018 634.624
2019 2019 611.777
2020 574.323|2020 574.323
2021 2021 548.913
2022 552.046)|2022 552.046

Fuente: Elaboracion propia mediante datos estadisticos del Ministerio de Vivienda y Urbanismo
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5.2 Desagregacion del déficit habitacional mediante el método Denton.

Para desagregar los datos obtenidos mediante método PACE, se utilizé el Método de Denton,
este permite transformar los datos de una baja frecuencia a una alta frecuencia, es decir de
anules a trimestrales. Manteniendo la coherencia con la estructura de los datos originales.
La Tasa de Politica Monetaria (TPM) se incluy6 como variable auxiliar debido a su

influencia significativa en el mercado de la vivienda.

El Gréfico V.2 muestra la evolucion trimestral del déficit habitacional. En 2022, la economia
chilena experimentd una desaceleracion significativa. Tras un crecimiento del PIB del 11,7%
en 2021, impulsado por medidas de estimulo fiscal y retiros de fondos de pensiones, el
crecimiento se redujo al 1,9% en 2022. Esta ralentizacion se debid principalmente al retiro
de los estimulos fiscales, condiciones financieras mas estrictas y una inflacién creciente que
afecto el consumo privado. Estos factores contribuyeron a un contexto econémico menos
dinamico, limitando la inversion y ralentizando la actividad en sectores clave como la

construccién y el mercado inmobiliario.

Ademas, es importante considerar el impacto del método DENTON, utilizado para
desagregar datos anuales en series trimestrales. Este método, que busca mantener la
coherencia entre las sumas anuales y las distribuciones trimestrales, minimiza las distorsiones
en la serie de alta frecuencia. Sin embargo, en contextos de alta volatilidad econémica, como
el de 2022, puede amplificar las fluctuaciones, reflejando caidas méas pronunciadas en los

datos trimestrales en comparacion con las dindmicas reales anuales.

Por lo tanto, la combinacion de una economia en desaceleracion y las caracteristicas del
método DENTON pudo haber resultado en una representacion trimestral que muestra una
caida més abrupta de lo que los datos anuales indican. En este sentido, es esencial interpretar
estas series temporales desagregadas teniendo en cuenta tanto el contexto econémico como
las limitaciones metodoldgicas, para evitar conclusiones erréneas sobre la magnitud real de

los cambios observados
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Graéfico V.2 Evolucion anual del déficit habitacional en los periodos 1997-2022.

Fuente: Elaboracion propia con datos extraidos del Software STATA luego de aplicar el método DENTON.

5.3 Comparacion de indices: PIB y déficit Habitacional.

Para explorar la relacion entre el déficit habitacional y el crecimiento del PIB, ambas series
fueron transformadas en indices de referencia, con base en el primer trimestre de 1997. Este
procedimiento permite comparar ambas series en una misma escala, lo cual facilita la

interpretacion y el analisis de tendencias relativas.

El grafico 1V.3 muestra que el déficit habitacional exhibe una mayor variabilidad en
comparacion con el PIB, que mantiene una tendencia de crecimiento constante a lo largo del
tiempo. Los maximos en el déficit habitacional coinciden con eventos econémicos y sociales
relevantes, como el terremoto de 2010 y la pandemia de COVID-19, los cuales incrementaron
temporalmente la demanda de vivienda. Aunque no se observa una relacion perfectamente

sincronizada entre el PIB y el déficit habitacional, existen periodos en los que se evidencia
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un rezago en el impacto del crecimiento econdmico sobre el déficit. Esta observacion justifica
la necesidad de un analisis econométrico mas profundo, que pueda captar los efectos de corto

y largo plazo de estas interacciones.

Figura V.1 Evolucion del indice del Déficit Habitacional y el PIB 1997-2023.
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Fuente: Elaboracion propia con datos extraidos del Software STATA luego de aplicacion del Método PACE y Denton.

5.4. Andlisis VAR.

El Modelo de Vectores Autorregresivos se empled para evaluar la interaccion dinamica entre
el déficit habitacional y el crecimiento del econdmico medido a través del PIB. Este modelo
es sirve para capturar relaciones bidireccionales y efectos de retroalimentacion entre las
variables. Para especificar el modelo VAR, es necesario determinar el nimero 6ptimo de

rezagos a utilizar.

5.4.1 Seleccién de rezagos

El comando “varsoc” en STATA se utilizé para identificar el nGmero adecuado de rezagos,
evaluando criterios como Akaike’s Final Prediction Error (FPE), Akaike’s Information
Criterion (AIC), Hannan and Quinn’s Information Criterion (HQIC) y Schwarz’s Bayesian
Information Criterion (SBIC).
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Tabla V.2: Rezagos a incluir en el modelo segun comando Varsoc.

Variables Con constante | Sin Constante
Déficit y Crecimiento PIB 6 8

Fuente: Elaboracion propia mediante Software STATA.

Los resultados indican que el modelo con constante debe incluir 6 rezagos, mientras que el
modelo sin constante debe considerar 8 rezagos. Esta eleccion permite capturar

adecuadamente las dinamicas entre las variables.

5.4.2 Prueba de estacionalidad: test de Dickey Fuller aumentado (ADF).

Se utilizé el Test de Dickey-Fuller Aumentado (ADF) para verificar la estacionariedad de las
series. La prueba mostré que tanto el crecimiento del PIB como el déficit habitacional son

estacionarios, lo que valida su inclusion en el modelo VAR. (ver Tabla V.2).

Tabla V.3 Test Dickey Fuller

Variables Sin rezagos | p-value | 6 rezagos | p-value | 8 rezagos | p-value
Crecimiento PIB -21,675 0,0000 | -6,283 | 0,0000 | -3,816 | 0,0028
Déficit habitacional -4,778 0,0001 | -4,419 0,003 -3,392 | 0,0112

Fuente: Elaboracion propia mediante Software STATA luego de aplicacion del Test de Dickey Fuller

Como se evidencia, los resultados del test de Dickey Fuller nos sefialan que, tanto sin rezagos
como incluyendo un rezago de 6 periodos (1 afio y 6 meses) y uno de 8 periodos (2 afios),
ambas variables son series estacionarias, sin importar el nimero de rezagos que se incluya,

lo que valida su inclusion en el modelo VAR.

5.4.3 Test de causalidad a la Granger.

El Test de Causalidad de Granger se emple6 para examinar la relacion predictiva entre el
déficit habitacional y el crecimiento del PIB. Este test permite identificar si una variable

puede predecir el comportamiento de otra.
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Tabla V.4. Test de causalidad a la Granger.

NuUmero de Numero de
rezagos = 6 rezagos = 8

p-value: 0,0000 (Si) | p-value: 0,0000 (Si)

Variables

Crecimiento PIB “causa a la Grenger” el déficit
habitacional

Déficit “causa a la Granger” al crecimiento PIB | p-value: 0,0000 (Si) | p-value: 0,0000 (Si)

Fuente: Elaboracion propia mediante Software STATA luego de aplicacion del Test de Granger

Los resultados muestran una relacion bidireccional significativa, donde tanto el crecimiento
del PIB afecta al déficit habitacional como el déficit habitacional influye en el crecimiento
economico. Este hallazgo es crucial para comprender las interacciones entre estas variables

y sugiere que una mejora en una de ellas podria afectar de manera positivamente a la otra.

5.5 Anélisis de Impulso-Respuesta

El andlisis de impulso-respuesta permite evaluar el efecto de un "shock" inesperado en el
crecimiento del PIB sobre el déficit habitacional. EI Gréafico V.1 muestra la respuesta del
déficit habitacional ante un incremento en el PIB, con un intervalo de confianza del 95%.

Inicialmente, el impacto es nulo (periodo 0). Sin embargo, a medida que avanzan los periodos
el déficit habitacional aumenta, alcanzando su punto maximo en el periodo 4. Este resultado
indica que el crecimiento econdmico genera una demanda adicional de vivienda a corto
plazo, incrementando temporalmente el déficit. Posteriormente, el efecto disminuye,
acercandose a cero, lo que sugiere que el impacto es transitorio. A largo plazo, el crecimiento

econdmico contribuye a reducir el déficit habitacional, ajustando la oferta de vivienda.
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Figura V.2 Analisis impulso - respuesta.

Fuente: Gréfico Impulso- respuesta extraido del software STATA.

5.6. Analisis cointegracion y modelo VECM

1. Verificacion de estacionariedad (raiz unitaria).

El primer paso para analizar las series de tiempo del déficit habitacional y el crecimiento

econémico (PIB) mediante el método VECM fue verificar si ambas son estacionarias o

poseen raiz unitaria. Para ello, se aplicaron las pruebas de raiz unitaria mas: el test de
utilizadas: Dickey-Fuller Aumentado. (Ver tabla V.3) y el test de Phillips-Perron (PP). (Ver

tabla V.5.)
Tabla V.5. Resultados del test Phillips-Perron (PP).

Rezagos Crecimiento PIB (Z) | p-valor | Déficit Habitacional (Z) | p-valor
Sin rezagos -25.800 0.0000 -4.255 0.0005
6 rezagos -25.800 0.0000 -4.255 0.0005
8 rezagos -29.902 0.0000 -2.923 0.0428

Fuente:

Elaboracién propia mediante Software STATA luego de aplicacion del Test de Phillips — Perron.
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En ambas pruebas (ADF y PP), se rechaza la hipdtesis nula de existencia de raiz unitaria para
todas las configuraciones de rezagos. Esto indica que tanto el déficit habitacional como el
crecimiento del PIB son series estacionarias, permitiendo su inclusion en el andlisis sin

necesidad de diferenciarlas.

2. Determinacion del nimero de rezagos.

Para ajustar adecuadamente los modelos VAR y VECM, se utilizé el mismo namero de
rezagos optimos utilizando el criterio de informacion AIC mediante el comando varsoc en
STATA. (Ver Tabla V.1).

Se utilizaran 6 rezagos cuando se considere una constante y 8 rezagos en ausencia de

constante.
3. Analisis de cointegracion

Para evaluar la existencia de una relacion de largo plazo entre el déficit habitacional y el
crecimiento econdémico, se aplico la prueba de cointegracion de Johansen utilizando el
comando Vecrank. Dado que el modelo incluye solo dos variables (K-1=1), el maximo

namero de relaciones de cointegracion es 1.

Tabla V.6. Resultados de cointegracion segun la especificacion de tendencia.

Especificacion de tendencia 11234
Déficit - Crecimiento PIB (6) 1(1]1]12
Déficit - Crecimiento PIB (8) ofof1(1

Fuente: Elaboracion propia mediante Software STATA luego de aplicacion del comando vecrank..

Se identificé una relacion de cointegracion significativa para las especificaciones con
constante irrestricta (Caso 3) y constante restringida (Caso 4). Por lo tanto, se ajustd un

modelo VECM para estos casos.
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4. Ajuste del modelo VECM

El modelo VECM se utilizo para capturar tanto la dindmica de corto plazo como el ajuste
hacia el equilibrio de largo plazo entre el déficit habitacional y el crecimiento econémico.

Los resultados obtenidos se muestran en las Tabla V.7, V,8, V.9y V.10.

Tabla V.7. Resultados del VECM para el caso 3 (constante irrestricta) con 6 rezagos.

Coeficientes Déficit habitacional Crecimiento PIB
o -0.9508728*** -0.0000603***
B 1 10477.57***
Constante -150871.3 -

Fuente: Elaboracion propia mediante datos extraidos del Software STATA luego de aplicacion del modelo VECM.

El coeficiente de velocidad de ajuste (o) para el déficit es significativo al 1%. Esto sugiere
que aproximadamente el 95% de cualquier desviacion de equilibrio a largo plazo se corrige
en el siguiente periodo. Para el crecimiento del PIB, el coeficiente o también es significativo
al 1%. Aunque es pequefio, muestra que el PIB responde lentamente a desviaciones del
equilibrio. Esto sugiere que el déficit habitacional responde rapidamente a cambios en el
crecimiento econdémico, lo que es consistente con la idea de que mejoras en el PIB pueden

influir en politicas de vivienda.

En cuanto a la relacion de equilibrio de largo plazo (B) el Crecimiento medido a través del
PIB muestra un valor de 10477.57 lo que implica que, en equilibrio, un aumento unitario en
el crecimiento de este mismo se asocia con un incremento de 10477.57 unidades en el déficit

habitacional, es decir existe una fuerte relacién positiva entre ambas variables.

Tabla V.8. Resultados del VECM para el caso 3 (constante irrestricta) con 8 rezagos.

Coeficientes Déficit habitacional Crecimiento PIB
a -0.9496018*** -0.0000537***
B 1 14100.49***
Constante -154080.1 -

Fuente: Elaboracion propia mediante datos extraidos del Software STATA luego de aplicacion del modelo VECM.
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El coeficiente de ajuste a para el déficit habitacional es similar al del caso con 6 rezagos,
mostrando una velocidad de ajuste rapido hacia el equilibrio y en el caso del Crecimiento
medido a través de PIB sigue siendo méas lento lo cual indica que esta variable tiene un
impacto menos inmediato en la correccion de errores. Sin embargo, el  para el PIB es
14100.49, mayor que el obtenido con 6 rezagos. Esto indica que el impacto de esta variable
sobre el déficit habitacional es méas fuerte cuando se consideran més rezagos, reflejando una

dindmica méas compleja y un efecto acumulativo a lo largo del tiempo.

Tabla V.9. Resultados del VECM para el caso 4 (constante restringida) con 6 rezagos.

Coeficientes Déficit habitacional Crecimiento econdmico
o -0.9554809*** -0.0000601***
B 1 10397.99***

Fuente: Elaboracion propia mediante datos extraidos del Software STATA luego de aplicacion del modelo VECM.

El coeficiente de ajuste de velocidad para el déficit es -0.9554809, similar al caso con
constante irrestricta, lo que sugiere un ajuste rapido hacia el equilibrio. El ajuste de equilibrio
a largo plazo para el PIB es también significativo y similar al caso anterior, indicando un
impacto moderado y constante.

La relacion de equilibrio es consistente con los resultados anteriores, pero el coeficiente para
el PIB es ligeramente menor (10397.99), lo que indica una relacién positiva significativa pero

menos pronunciada que en el caso irrestricta.

Tabla V.10. Resultados del VECM para el caso 4 (constante restringida) con 8 rezagos.

Coeficientes Déficit habitacional Crecimiento PIB
o -0.9579422*** -0.0000534***
B 1 13940,68***

Fuente: Elaboracion propia mediante datos extraidos del Software STATA luego de aplicacion del modelo VECM.

Como se observa en la tabla V.10. Los resultados ratifican que la velocidad de ajuste del
déficit habitacional sigue siendo mayor al del Crecimiento del PIB y, por ende, se ajusta
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rapidamente independiente de los rezagos considerados, ademas el Coeficiente de equilibrio
a largo plazo del PIB sugiere que, a largo plazo, el crecimiento de esta variable esta

correlacionado con un aumento en el déficit habitacional.

En sintesis, los resultados sugieren que el déficit habitacional y el crecimiento del PIB estan
cointegrados, lo que implica que existe una relacion de equilibrio a largo plazo entre ambas

variables.

El ajuste rapido del déficit habitacional sugiere que es una variable altamente sensible a los

cambios en la economia, lo que debe ser considerado al disefiar politicas de vivienda.

La relacion positiva indica que el crecimiento econdémico, si no va acompariado de politicas
adecuadas de vivienda, podria aumentar el déficit habitacional. Esto resalta la necesidad de
politicas integrales que aborden tanto el crecimiento econémico como la oferta de vivienda

para lograr un desarrollo economico equilibrado y sostenible.

Dados los resultados podemos conocer las formulas de equilibrio de largo plazo, las cuales

se detallan a continuacion en las ecuaciones N°9, N°10, N° 11y N°12:

Para 6 rezagos:

Déficit = 10477,57 = Crec.PIB  Caso 3 9)
Déficit = —150975,9 + 10397,99 = Crec.PIB  Caso 4 (10)
Para 8 rezagos:
Déficit = 14100,49 * Crec.PIB  Caso 3 (11)
Déficit = —154488,8 + 13940,68 * Crec.PIB  Caso 4 (12)
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5. Andlisis de estabilidad y autocorrelacion.

En este analisis, se utilizaron dos pruebas de diagnostico post-estimacion en STATA:

Prueba de Estabilidad (vecstable): Esta prueba evalla si el sistema es estable observando las
raices del polinomio caracteristico del modelo. Para que el modelo sea considerado estable,

todas las raices deben estar dentro o en el borde del circulo unitario.

Test de Autocorrelacion (veclmar): El test de Lagrange-Multiplicador (LM) se aplica para
detectar autocorrelacion en los residuos del modelo. La hipotesis nula del test es que no existe
autocorrelacion. La presencia de autocorrelacion puede indicar que el modelo no ha
capturado toda la dindmica de las variables, afectando la eficiencia y validez de los

resultados.

Se evaluo la estabilidad del modelo VECM mediante el comando vecstable y veclmar en

STATA 'y los resultados obtenidos se presentan a continuacion:

e Parael caso 3 con 6 rezagos se tiene que:

Los resultados indican que todas las raices estan dentro del circulo unitario, confirmando la
estabilidad del modelo. Esto implica que las perturbaciones en el sistema no provocaran
explosiones, y las variables tienden a regresar al equilibrio de largo plazo tras un choque.
(Ver Figura V.3)
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Figura V.3. Diagrama de raices del polinomio caracteristico para el caso 3 con 6 rezagos.
Fuente: Datos extraidos del Software STATA luego de aplicacién del modelo VECM.

Elementos clave de la figura:

o Circulo Unitario: La circunferencia en verde representa el circulo unitario (radio =
1). Para que el sistema sea estable, todas las raices deben estar dentro o sobre el
circulo.

e Raiz Unitaria: Dado que estamos trabajando con un VECM con una sola relacion de
cointegracion (rank = 1), una de las raices esta en el borde del circulo (radio 1), lo
cual es normal en un modelo VEC, ya que se espera que tenga una raiz unitaria debido
a la cointegracion.

« Estabilidad del Sistema: Como el resto de las raices se encuentran dentro del circulo,
el modelo es estable en términos de estacionariedad en el espacio de cointegracion.

« Estosugiere que el modelo VECM es adecuado para describir la relacion a largo plazo
entre el Déficit y crecimiento econdmico sin riesgo de inestabilidad.
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Tabla V.11. Resultados del Test de Lagrange de autocorrelacién en los residuos VECM en

caso 3 con 6 rezagos.

Lag Chi2 df Prob > chi?2
1 1,2966 4 0,86195
2 20,7542 4 0,00035
3 3,3263 4 0,50477
4 14,8296 4 0,00507
5 0,6914 4 0,95238
6 2,2347 4 0,69269

Fuente:Elaboracion propia con datos extraidos del Software STATA luego de aplicacion del test Lagrange en los residuos de VECM.

Para los rezagos 1, 3, 5y 6, los valores de p-valor son mayores a 0,05, por lo que no se
rechaza la hip6tesis nula H,. Esto indica que no hay evidencia de autocorrelacion en estos

rezagos.

Para los rezagos 2 y 4, los p-valores (0,00035 y 0,00507) son menores a 0,05, lo que implica

que se rechaza H,. Esto sugiere que hay evidencia de autocorrelacion en los rezagos 2 y 4.

e Para el caso 3 con 8 rezagos se tiene que:

El analisis de estabilidad muestra que una de las raices esta sobre el borde del circulo unitario,
lo cual es normal en un VECM debido a la presencia de una raiz unitaria que captura la
relacién de cointegracion. Las demas raices estan dentro del circulo, indicando estabilidad
del modelo. (Ver figura V.4).
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Roots of the companion matrix

Imaginary
0
L

-1

T T T
-5 0
Real

The VECM specification imposes 1 unit modulus

Figura V.4. Diagrama de raices del polinomio caracteristico para el caso 3 con 8 rezagos.

Fuente: Datos extraidos del Software STATA luego de aplicacion del modelo VECM.

Como se muestra en la tabla V.12 el test de Lagrange-multiplicador aplicado al modelo

VECM caso 3 con 8 rezagos indica que no se rechaza la hipotesis nula de no autocorrelacion

en la mayoria de los rezagos, ya que los valores p son mayores a 0.05 en todos los rezagos

excepto en el 4 y el 8. Esto sugiere que hay evidencia de autocorrelacion solo en estos dos

rezagos (4 y 8), lo cual podria afectar la eficiencia del modelo.

Tabla V.12. Resultados del Test de Lagrange de autocorrelacion en los residuos VECM en

caso 3 con 8 rezagos.

Lag Chi2 df Prob > chi?2
1 1,1492 4 0,88639
2 1,2314 4 0,8729
3 3,5234 4 0,47432
4 9,8451 4 0,04312
5 3,9263 4 0,41608
6 6,9011 4 0,14121
7 2,7717 4 0,59672
8 19,0021 4 0,00079

Fuente: Elaboracion propia con datos extraidos del Software STATA luego de aplicacion del test Lagrange en los residuos de VECM.
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e Parael caso 4 con 6 rezagos se tiene que:

La prueba de estabilidad muestra una raiz en el borde del circulo unitario, lo cual es esperado
en modelos VECM debido a la cointegracion. Las demas raices estan dentro del circulo, lo

que indica estabilidad.

Roots of the companion matrix

Imaginary
0
L

1

-5

T T T T T
-1 -5 0 5 1
Real

The VECM specification imposes 1 unit modulus

Figura V.5. Diagrama de raices del polinomio caracteristico para el caso 4 con 6 rezagos.
Fuente: Datos extraidos del Software STATA luego de aplicacién del modelo VECM.

Luego al aplicar el test de autocorrelacion se evidencia que si existe esta misma en los rezagos
2y 4. (Vertabla V.13)
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Tabla V.13. Resultados del Test de Lagrange de autocorrelacion en los residuos VECM en

caso 4 con 6 rezagos.

Lag Chi2 df Prob > chi2
1 1,2838 4 0,86412
2 20,9078 4 0,00033
3 3,3689 4 0,49809
4 15,0037 4 0,00469
5 0,6928 4 0,95222
6 2,2555 4 0,68888

Fuente: Datos extraidos del Software STATA luego de aplicacion del test Lagrange en los residuos de VECM:

e Parael caso 4 con 8 rezagos se tiene que:

El sistema es estable observando las raices del polinomio caracteristico del modelo.

Roots of the companion matrix

Imaginary
0
L

-1 -5 0 5 1
Real

The VECM specification imposes 1 unit modulus

Figura V.6. Diagrama de raices del polinomio caracteristico para el caso 4 con 8 rezagos.

Fuente: Datos extraidos del Software STATA luego de aplicacion del modelo VECM.
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Las evidencias sugieren autocorrelacion en los rezagos 4 y 8 para este caso, lo que indica la
necesidad de ajustes para mejorar la eficiencia del modelo.

Tabla V.14. Resultados del Test de Lagrange de autocorrelacion en los residuos VECM en

caso 4 con 8 rezagos.

Lag Chi2 df Prob > chi2
1 1,2002 4 0,87807
2 1,1781 4 0,88169
3 3,5034 4 0,47736
4 9,9274 4 0,04167
5 3,882 4 0,42221
6 6,9419 4 0,13899
7 2,7563 4 0,5994
8 19,4275 4 0,00065

Fuente: Datos extraidos del Software STATA luego de aplicacion del test Lagrange en los residuos de VECM.

Los resultados obtenidos, aunque Utiles para identificar relaciones relevantes, presentan
limitaciones significativas. Aunque los modelos VECM no mostraron signos de
inestabilidad, se evidencié una problematica recurrente: la presencia de autocorrelacion en
los residuos en la mayoria de las especificaciones. Este fendbmeno representa un desafio
critico, ya que introduce sesgos potenciales en los parametros estimados, comprometiendo la
validez y confiabilidad de las conclusiones derivadas del modelo.

A pesar de estos inconvenientes, se lograron identificar relaciones importantes. La causalidad
a la Granger y la existencia de cointegracion entre las series de crecimiento econémico y

déficit habitacional confirman una interaccion dindmica de largo plazo entre ambas variables.

Para estudios futuros, se recomienda investigar mas métodos para determinar el nimero
optimo de rezagos en los modelos. La literatura de series de tiempo destaca la dificultad
inherente a esta tarea, ya que no existe un consenso claro sobre el enfoque ideal. Ademas, los
estadisticos y estimadores son particularmente sensibles a la eleccidn de los rezagos, lo que

refuerza la importancia de explorar multiples especificaciones y realizar pruebas exhaustivas.
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Capitulo VI: Conclusion

En esta tesis se evidencié la relacion entre el crecimiento econdémico de Chile y el déficit
habitacional durante el periodo 1997-2023, utilizando un enfoque econométrico basado en
modelos VAR y VECM. Los resultados obtenidos confirman la existencia de una relacion
significativa y bidireccional entre ambas variables, evidenciando que el crecimiento del PIB
puede, en el corto plazo, aumentar la demanda de viviendas y agravar temporalmente el
déficit habitacional. Sin embargo, en el largo plazo, este crecimiento actia como un motor
que incentiva la estabilizacién del mercado habitacional, al fomentar la construccién de

nuevas viviendas y fortalecer la capacidad adquisitiva de los hogares.

La prueba de cointegracion evidencid que existe un equilibrio de largo plazo entre el déficit
habitacional y el crecimiento econémico, indicando que, pese a las fluctuaciones temporales,
las dinamicas econdmicas generales del pais tienden a corregir las brechas habitacionales con
el tiempo, también las evidencias sugieren que el déficit habitacional responde con mayor
rapidez a los cambios en el crecimiento econémico, lo que implica que mejoras econdmicas
en Chile podrian traducirse en una reduccion del déficit en los siguientes periodos, es
importante entender que este ajuste no es inmediato ni lineal, este depende de factores
estructurales clave como la capacidad del mercado inmobiliario para responder a la demanda,
la implementacion efectiva de politicas publicas, condiciones laborales estables, subsidios
accesibles y financiamiento habitacional flexible. Por lo tanto, cualquier intento de reducir
esta brecha debe enmarcarse en una estrategia integral que contemple estos factores

determinantes.

Ademas de su contribucion técnica, la investigacion tiene implicaciones directas para las
personas, al conectar las dindmicas econdmicas con el acceso a la vivienda. La medicion
precisa del déficit habitacional permite entender cobmo este fenémeno afecta el bienestar y
fomenta la concienciacion sobre la planificacion financiera, las flutuaciones econémicas y el

acceso equitativo a recursos habitacionales.

Por altimo, esta tesis no solo aporta a la comprension del vinculo entre el déficit habitacional
y el crecimiento econdmico en Chile, sino que también ofrece un marco analitico que puede

ser replicado en otros contextos nacionales o internacionales. Su enfoque econométrico
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permite una evaluacién precisa y adaptable a diferentes realidades econémicas y sociales.
Ademas, este trabajo no pretende cerrar el debate, sino méas bien abrir nuevas lineas de
discusion sobre como mejorar las politicas habitacionales y de desarrollo econémico. Este
estudio es, en esencia, un llamado a continuar explorando como las decisiones econémicas,
sociales y politicas pueden converger para abordar eficazmente una de las problematicas mas

criticas del desarrollo sostenible: el acceso universal a una vivienda digna.
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BCCh:
CASEN:
CChC:
CELADE:
CMF:
CEPAL.:
EFH:

EPF:

INE:

IPV:
MDSF:
MIDEPLAN:
MINVU
MOP:
ODEPLAN:
OEA:

ONU:
ONU-Habitat
PEH:

PIB:
SERVIU:
SINAP:

Glosario de acronimos y abreviaciones

Banco Central de Chile.

Encuesta de Caracterizacion Socioeconomica.
Camara Chilena de la Construccion.

Centro Latinoamericano y Caribefio de Demografia.
Comision para el Mercado Financiero.
Comisién Econdmica para América Latina.
Encuesta Financiera de Hogares.

Encuesta de presupuestos familiares.

Instituto Nacional de Estadisticas.

indice de Precios de la Vivienda

Ministerio de Desarrollo Social y Familia.
Ministerio de Planificacion y Cooperacion.
Ministerio de Vivienda y Urbanismo.
Ministerio de Obras Publicas.

Oficina de Planificacion Nacional.
Organizacion de Estados Americanos.

Organizacién de las Naciones Unidas

Programa de las Naciones Unidas para los Asentamientos Humanos.

Plan de Emergencia Habitacional.
Producto Interno Bruto.
Servicio de Vivienda y Urbanizacién.

Sistema Nacional de Ahorro y Préstamos.
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ANEexos.

Anexo N°1: Tabla de respuestas a la pregunta: ¢Bajo qué situacion ocupa la vivienda?
CASEN 2003, 2009, 2013, 2017 y 2022.

¢Bajo qué situacion ocupa la vivienda?

Vivienda casen 2003 casen 2009 casen 2013 casen 2017 casen 2022
Propia 2903148 3159797 3408806 3500374 3990642
Arrendada 695509 796758 978438 1270483 1855939
Cedida 492900 674638 736333 867355 866103
Usufructo (s6lo 26533 19306 119122 116630 171296
uso y goce)

Ocupacion 12314 34991 20300 21975 76177
irregular (de

hecho)

Poseedor irregular . : 10776 17279 37936
No sabe / no . : 53 : :
responde

Total 4130404 4685490 5273828 5794096 6998093

Fuente: Elaboracion Propia con datos de CASEN 2003, 2009, 2013, 2017 y 2022.

Anexo N° 2: Tabla de respuesta a la pregunta: ;Compro la vivienda con crédito
hipotecario? CASEN 2003, 2009, 2013, 2017 y 2022.

¢ Compro la vivienda con crédito hipotecario?

Hipotecario
casen 2003 casen 2009 casen 2013 casen 2017 casen 2022
Sl 1283240 535968 1538372 1212369 1571720
NO 1592909 968403 1399439 1067902 941929
No sabe/no 26999 : 8642 8685
responde
Total 2903148 1504371 2946453 2288956 2513649

Fuente: Elaboracion Propia con datos de CASEN 2003, 2009, 2013, 2017 y 2022.
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Anexo N°3: Datos recabados de la VII version de la Encuesta de Presupuestos Familiares.

VIl EPF: noviembre 2011 - octubre 2012

INFORMACION NO CONTENIDA EN LAS BASES DE DATOS DE LA VII EPF

INFORMACION NO CONTENIDA EN LAS BASES DE DATOS DE LA VII EPF

Frecuencia de hogares con vivienda en arriendo o propia por quintil de ingreso

Quintil1 Quintil2 Quintil3 Quintil4 Quintil 5

ARRIENDOS DE VIVIENDA
PRINCIPAL 98.839 110.120 121.331 142.024 136.336

VIVIENDA PROPIA PAGADA  296.416 303.029 297.262 276.089 208.582

VIVIENDA PROPIA
PAGANDOSE 45.388 69.545 91.911 110.742 220.810

TOTAL DE HOGARES EPF 602.719 601.200 601.791 602.077 601.933

% de hogares que arriendan
segun VIII EPF 20,2%

Gasto promedio por hogar en
arriendo de vivienda principal $153.954

Ajustado por IPC a junio 2024 | $254.486

Fuente: Elaboracion Propia con datos extraidos de la VII EPF 2011-2012.
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Anexo N°4: Datos recabados de la VI1I1 version de la Encuesta de Presupuestos Familiares.

VIII EPF: julio 2016 - junio 2017

¢ Realiza gastos periddicos por concepto de dividendo de la vivienda principal?

Quintil 1 Quintil 2 Quintil 3 Quintil 4 Quintil 5

No sabe / no responde 1.501 1.023 131
Si 36.129 63.557 101.616 148.492 258.482
No 638.351 609.696 572.862 525529 416.416
Total 674.481 674.754 675501 674.151 674.899

En el mes pasado o dentro de los ultimos 12 meses, ¢;poseia cuentas de ahorro y/o
depositos a plazo?

Quintil 1 Quintil 2 Quintil 3 Quintil 4 Quintil 5

No sabe / no responde 8.237 8.894 5.885 10.959 12,570
Si 74.109 79.451  86.790 100.048 163.549

No 592.134 586.410 582.825 563.144 498.780

Total 674.481 674.754 675501 674.151 674.899

Frecuencia de hogares con vivienda en arriendo o propia por quintil de ingreso

Quintil 1 Quintil 2 Quintil 3 Quintil 4 Quintil 5

ARRIENDOS DE VIVIENDA
PRINCIPAL 144589 174981 197.500 179.679 149.028

VIVIENDA PROPIA PAGADA 340.506  320.165 283.723 267.648 222.826
VIVIENDA PROPIA

PAGANDOSE 36.179 63.557 101.616 148.495 258.370

TOTAL DE HOGARES EPF  674.481 675.249 675.006 674.151 674.899

% de hogares que arriendan
segun VIII EPF 25,1%

Gasto promedio por hogar en
arriendo de vivienda principal | $227.714

Ajustado por IPC a junio 2024 | $318.572

Fuente: Elaboracion Propia con datos extraidos de la VIII EPF 2016-2017.
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Anexo N°5: Datos recabados de la IV version de la Encuesta de Presupuestos Familiares.

IX EPF: octubre 2021 - septiembre 2022

¢ Realiza gastos periddicos por concepto de dividendo de la vivienda principal?

Quintil 1 Quintil 2 Quintil 3 Quintil4 Quintil 5

No sabe / no responde 210 453 300 648 839
Si 69.336 97.630  129.987 194.594  306.017
No 815.367 785.689 753569 688.770  577.455
Total 884.913 883.772 883.856 884.012 884.311

En el mes pasado o dentro de los ultimos 12 meses, ¢;poseia cuentas de ahorro y/o
depositos a plazo?

Quintil 1 Quintil2 Quintil3 Quintil4 Quintil 5

No sabe / no responde A5.777 34.275 33.770 32.895 39.316
Si 54.298 74785  117.735 156.785  233.452

No 784.838 774.712 732.351 694332 611.543

Total 884.913 883.772 883.856 884.012 884.311

Frecuencia de hogares con vivienda en arriendo o propia por quintil de ingreso

Quintil1  Quintil 2 Quintil 3 Quintil4 Quintil 5

ARRIENDOS DE
VIVIENDA PRINCIPAL 218.511  230.539 249.382 296.136  318.627
VIVIENDA PROPIA

PAGADA 401.754 404.108 371534 291.976  204.760
VIVIENDA PROPIA
PAGANDOSE 76.497 100.339  135.173  198.404  309.634

TOTAL DE HOGARES EPF  884.913  883.772  883.856  884.012  884.311

% de hogares que arriendan
segun IX EPF 29,70%

Gasto promedio por hogar en
arriendo de vivienda principal | $325.488
Ajustado por IPC a junio
2024 $346.319

Fuente: Elaboracion Propia con datos extraidos de la VIII EPF 2021-2022.
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Anexo N°6: Resultados de correlacion entre las tasas promedio de ahorro a plazo, créditos
hipotecarios y TPM mediante software STATA.

Variables Q) (2 (3)
(1) Ahorro 1,000
(2) Hipotecarios 0,424 1,000
(3) TPM 0,738 0,440 1,000

Fuente: Elaboracion propia mediante Software STATA con datos estadisticos del BCCh de Tasas de referencia de politica monetaria y

mercado financiero.
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Anexo N°7: Modelo VAR sin constante.

Déficit

Déficit Coef. Err. Estand. z P>z [95% Conf. Interval]
L1. 0,9311188 0,1029598 9,04 0,000 0,7293214 1
L2. -0,6693868 0,1435978 -4,66 0,000 -0,9508333 -0,3879404
L3. 0,2256008 0,147919 1,53 0,127 -0,0643152 0,5155168
L4. -0,0633558  0,14152 -0,45 0,654 -0,3407299 0,2140183
L5. 0,1131193 0,1440033 0,79 0,432 -0,1691219 0,3953606
L6. 0,178714 0,1505048 1,19 0,235 -0,1162701  0,473698
L7. 0,0517511 0,1472539 0,35 0,725 -0,2368613 0,3403635
L8. 0,2270867 0,1103775 2,06 0,040 0,0107508 0,4434226

Crec PIB Coef. Err.Estand. z P>z [95% Conf. Interval]
L1. -3685,38 1.442 -2,56 0,011 -6.512 -858
L2. 2169,75 1.443 15 0,133 -658 4.998
L3. 211 1.443 0,15 0,884 -2.618 3.040
L4. 4.581 1.393 3,29 0,001 1.852 7311,28
L5. 3.053 1.433 2,13 0,033 244 5.863
L6. -3.695 1.558 -2,37 0,018 -6.748 -641
L7. 133 1.596 0,08 0,934 -2.995 3.260
L8. -3.995 1467,58 -2,72 0,006 -6.871 -1.118

Crec_PIB

Déficit Coef. Err. Estand. z P>z [95% Conf. Interval]
L1. -0,0000168 0,00000721 -2,33 0,02 -0,0000309 -0,00000267
L2. 0,00000372 0,0000101 0,37 0,711 -0,000016 0,0000234
L3. 0,0000165 0,0000104 1,6 0,11 -0,00000376 0,0000369
L4. -0,0000242 0,00000991 -2,44 0,015 -0,0000436 -0,00000479
L5. 0,0000313 0,0000101 3,11 0,002 0,0000116 0,0000511
L6. -0,0000109 0,0000105 -1,03 0,301 -0,0000316 0,00000976
L7. 0,00000183 0,0000103 0,18 0,859 -0,0000184  0,000022
L8. 0,00000796 0,00000773 1,03 0,303 -0,00000719 0,0000231
Déficit Coef. Err. Estand. z P>z [95% Conf. Interval]
L1. -0,1808012 0,1010222 -1,79 0,073 -0,3788011 0,0171987
L2. -0,0731425 0,1010626 -0,72 0,469 -0,2712215 0,1249366
L3. -0,1610318 0,1010976 -1,59 0,111 -0,3591796 0,0371159
L4. 0,4560699 0,0975508 4,68 0,000 0,2648738  0,647266
L5. -0,1680642 0,1003871 -1,67 0,094 -0,3648193 0,0286909
L6. -0,2201076 0,1091267 -2,02 0,044 -0,4339921 -0,0062231
L7. -0,1404499 0,1117662 -1,26 0,209 -0,3595076 0,0786077
L8. 0,1611357 0,1027867 1,57 0,117 -0,0403226  0,362594

Fuente: Elaboracion propia mediante datos Software STATA aplicado modelo VAR.
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Anexo N°8: Modelo VAR con constante.

Déficit
Déficit Coef. Err. Estand. z P>z [95% Conf. Interval]
L1. 0,7503950 0,1027259 7,30 0,000 0,5490559 0,9517341
L2. -0,6230045 0,1202490 -5,18 0,000 -0,8586883 -0,3873207
L3. -0,1109421 0,1327634 -0,84 0,403 -0,3711536 0,1492694
L4. -0,1282256 0,1290774 -0,99 0,321 -0,3812126 0,1247613
L5. -0,1571726 0,1271118 -1,24 0,216 -0,4063071 0,0919619
L6. 0,0461866 0,1108636 0,42 0,677 -0,1711021 0,2634753
Crec_PIB Coef. Err. Estand. z P>z [95% Conf. Interval]
L1. -3666,9790 1279,2890 -2,87 0,004 -6174,3400 -1159,6180
L2. 1258,1090 1315,5870 0,96 0,339 -1320,3930 3836,6110
L3. 307,8766  1081,0690 0,28 0,776 -1810,9790 2426,7320
L4. 1344,2230 1108,8590 1,21 0,225 -829,1001 3517,5450
L5. 3341,4740 1321,6170 2,53 0,011 751,1523 5931,7960
L6. -3055,1440 1291,3600 -2,37 0,018 -5586,1620 -524,1255
Constante 172236,2 32803,01 5,25 0,000 107943,5 236528,9
Crec_PIB
Déficit Coef. Err. Estand. z P>z [95% Conf. Interval]
L1. -0,0000185 0,00000784 -2,36 0,018 -0,0000339 -0,00000315
L2. -0,00000958 0,00000918 -1,04 0,296 -0,0000276 0,0000084
L3. 0,0000208 0,0000101 2,06 0,040 9,94E-07 0,0000407
L4. -0,0000375 0,00000985 -3,81 0,000 -0,0000568 -0,0000182
L5. 0,0000302 0,0000097 3,12 0,002 0,0000112 0,0000492
L6. -0,0000194 0,00000846 -2,29 0,022 -0,000036 -0,0000028
Crec_PIB Coef. Err. Estand. z P>z [95% Conf. Interval]
L1. -0,1911277 0,0976151 -1,96 0,050 -0,3824497 0,0001942
L2. -0,1200546 0,1003847 -1,2 0,232 -0,316805 0,0766958
L3. -0,3517555  0,08249 -4,26 0,000 -0,513433 -0,1900781
L4. 0,5170342 0,0846105 6,11 0,000 0,3512007 0,6828676
L5. -0,2074924 0,1008448 -2,06 0,040 -0,4051447 -0,0098402
L6. -0,1983704 0,0985361 -2,01 0,044 -0,3914976 -0,0052433
Constante  6,329492 2,503005 2,53 0,011 1,423692 11,23529

Fuente:

Elaboracién propia mediante datos Software STATA aplicado modelo VAR.
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Anexo N°9: Resultados de VECM entre déficit y crecimiento PIB para el caso de constante
irrestricta (3) y 6 rezagos.

Coeficientes
o Déficit -0,9508728***
Crec. PIB -0,0000603***
Déficit 1
B Crec. PIB 10477,57***
Cons -150871,3
Desviaciones Déficit 0,8439271 ***
de corto plazo en el déficit, Crec. PIB 5045,122**
coeficientes de las variables rezagadas Cons -0,0000018
Desviaciones Déficit 0,0000279*
de corto plazo en el Crec.PIB Crec. PIB -0,4384769**
coeficientes de las variables rezagadas Cons 0,028205

Fuente: Elaboracién propia mediante datos Software STATA aplicado modelo VAR

Anexo N°10: Resultados de VECM entre déficit y crecimiento PIB para el caso de constante
irrestricta (3) y 8 rezagos.

Coeficientes
Déficit -0,9496018***
: Crec.PIB__ -0,0000537***
Déficit 1
B Crec. PIB 14100,49***
Ccons -154080,1
Desviaciones Déficit 0,7670095***
de corto plazo en el déficit, Crec. PIB 8160,22**
coeficientes de las variables rezagadas Cons -0,0000054
Desviaciones Déficit 0,0000251
de corto plazo en el Crec.PIB, Crec. PIB -0,3506807
coeficientes de las variables rezagadas Cons 0,095417

Fuente: Elaboracién propia mediante datos Software STATA aplicado modelo VAR
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Anexo N 11: Resultados de VECM entre déficit y crecimiento PIB para el caso de

constante restringida (4) y 6 rezagos

Coeficientes
o Déficit -0,9554809 ***
Crec. PIB -0,0000601 ***
Déficit 1
B Crec. PIB 10397,99***
Desviaciones Déficit 0,8470279 ***
de corto plazo en el déficit, Crec. PIB 5021,918**
coeficientes de las variables rezagadas
Desviaciones Déficit 0,0000277 *
de corto plazo en el Crec.PIB Crec. PIB -0,4443709**
coeficientes de las variables rezagadas

Fuente: Elaboracién propia mediante datos Software STATA aplicado modelo VAR

Anexo N°12: Resultados de VECM entre déficit y crecimiento PIB para el caso de

constante restringida (4) y 8 rezagos.

Coeficientes
o Déficit -0,9579422***
Crec. PIB -0,0000534***
Déficit 1
B Crec. PIB 13940,68***
Desviaciones Déficit 0,7740194***
de corto plazo en el déficit, Crec. PIB 8126,673**
coeficientes de las variables rezagadas
Desviaciones Déficit 0,0000248
de corto plazo en el Crec.PIB , Crec. PIB -0,3617409
coeficientes de las variables rezagadas

Fuente: Elaboracion propia mediante datos Software STATA aplicado modelo VAR
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