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Presentacion

La presente edicion del Informe Econdmico de la Construccidn (IEC] desarrolla diversos temas
de interés del sector.

En un inicio, se describen las expectativas de las empresas del sector sobre el desempeno de
la actividad constructora en el tercer bimestre del 2017, asi como proyecciones para lo restante
del presente ano. Asimismo, se analizan temas como las perspectivas respecto al desempeno
por tipo de construccidn, nivel de inversion, ventasy precios de proyectos inmobiliarios, nivel de
precios de materiales de construccion y resultados de opinion de los empresarios relacionados
a temas de coyuntura.

En segundo término, se muestra el andlisis del desempeno logrado en la construccion y de la
economia en general hasta el mes de Abril del presente ano, entre lo que se repasa el desem-
peno de los componentes principales que llevan al resultado general del sector, la evolucién de
precios de los insumos y los niveles de inversion.

Asimismo, en el articulo del segmento de edificaciones se desarrolla un analisis exhaustivo
sobre el mercado habitacional en la zona de Lima Moderna, en temas como su perfil demogréfi-
coy poblacional, la oferta y venta de viviendas, areay precio promedio de viviendas vendidas en
dicha area.

Por otro lado, se repasa el papel de la infraestructura en el desarrollo de América Latina. Dicho
documento se basa en una presentacion realizada por el Sr. Jorge Kogan, Asesor Senior de la
Vicepresidencia de Infraestructura - CAF. En dicho informe se muestra un diagndstico de los
niveles de inversion en los diferentes rubros de la infraestructura en la region, los requerimien-
tos futuros de inversion y proximos retos a asumir.

En dltimo término, el Informe presenta un analisis detallado acerca de la situacion de industria

del cemento en nuestro pais, en el cual se consideran indicadores claves como el consumo
interno y de la regidn, venta, produccion, importaciones, niveles de precios, entre otros

Mg. Alonso Ledn Siu
Coordinador General del IEC

CAPECO |
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Tendencias

Proveedores y constructores de infraestructura son menos optimistas

Inmobiliarios prevén mejora de sus operaciones este ano

De acuerdo a la mas reciente medicion realizada por el [EC
CAPECO, las empresas del sector construccion entrevistadas
indicaron haber tenido un leve incremento (1.01%) de sus
operaciones en el segundo bimestre del presente ano
respecto al mismo periodo del afo anterior, resultado similar
al que se esperaba en la investigacion previa. Esta tendencia
fue impulsada principalmente por los promotores inmobilia-
rios. Por su parte, las empresas proveedoras de materialesy
servicios mencionaron que sus ventas practicamente no
sufrieron variacion en el despacho de sus productos, mien-
tras que las constructoras de obras de infraestructura
tuvieron una ligera disminucién en el avance fisico de sus
obras (ver Cuadro N°1).

EL 37% de las empresas investigadas consideré que tuvo un
mejor desempeno respecto al mismo periodo del 2016, con
mayor incidencia en los promotores inmobiliarios (67%).
Inclusive, un 30% de empresas crecié por encima del 5%.
Otro grupo similar de empresas (37%) indic que el nivel de
sus operaciones se mantuvo, impulsado por un 63% de
empresas proveedoras.

Si bien es cierto que un 27% menciond que tuvo una retrac-
cion en promedio, 37% de constructores de obras de infraes-
tructura sufrié una caida del nivel de sus operaciones mayor
a 10% (ver Cuadro N°2J.

CUADRO N° 1: COMPARATIVO ENTRE SITUACION ESPERADA Y REAL
SOBRE LA VARIACION DEL NIVEL DE LAS OPERACIONES EN LAS
EMPRESAS CONSTRUCTORAS

(Segundo bimestre 2017 vs. Segundo bimestre 2016 - En %)

——"Total Infraestructura Inmobiliarios Proveedores

4.8

2.35

0o @ —e 1.0

0.25

0.03

Med. Mar 17 Med. May 17
-0.40
-0.96

Fuente: Encuesta de Expectativas del IEC CAPECO Elaboracion: CAPECO
Las perspectivas de ventas en el tercer bimestre son ligera-
mente mas optimistas (2.90% de crecimiento) respecto al
mismo periodo del 2016, e inclusive, se espera que el resul-
tado sea mejor que el obtenido en el bimestre que lo
antecede.

CUADRO N° 2: SITUACION REAL DEL NIVEL DE OPERACIONES EN LAS EMPRESAS CONSTRUCTORAS POR RANGOS

(Segundo bimestre 2017 vs. Segundo bimestre 2016 - En %)

= Total Infraestructura Inmobiliarios Proveedores
63%
37% 37%
o,
33% 31%
29%
22%
18%
16% 14% 15%
9% 8% - 11%
0 o 9 6% o
o 4% 4% 4% 3% 4% 5% 5% 5% 3% ° o I 5% .
|| || | | || || -
Crecid en Crecio entre Crecio entre Crecio No crecié nada Decrecio Decrecio entre Decreci¢ entre Decrecio
mas de 10% 5%y 10% 2.5%y 5% hasta 2.5% hasta 2.5% 2.5%y 5% 5%y 10% més de 10%

Fuente: Encuesta de Expectativas del IEC CAPECO

Elaboracion: CAPECO
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CUADRO N° 3: PERSPECTIVAS SOBRE LA VARIACION DEL NIVEL

DE OPERACIONES EN LAS EMPRESAS CONSTRUCTORAS

(Tercer bimestre 2017 vs. Tercer bimestre 2016 - En %)

u Total Infraestructura Inmobiliarios Proveedores

4.63

3.37

Fuente: Encuesta de Expectativas del IEC CAPECO

Elaboracion: CAPECO

En términos generales, las empresas de los tres segmentos
del sector coincidieron en que se presentaria un crecimiento,
sintiéndose mayor confianza de este resultado de parte de los
promotores inmobiliarios (ver Cuadro N°3).

Asimismo, el 70% de encuestados sostuvo que sus ventas
entre los meses de Mayo y Junio serian mejores a las de igual
periodo del 2016. Como se indico, los promotores inmobiliarios
son los mas seguros de un desempeno positivo en el corto
plazo: un 75% de ellos cree que su facturacion mejorara. Por
su parte, el 16% cree que el nivel de sus operaciones disminui-
ria, liderado por un 34% de los constructores de obras de
infraestructura encuestados. Finalmente, un 14% de empre-
sas espera que sus ventas no varien, aunque entre los provee-
dores esta proporcion es algo mayor: 30% (ver Cuadro N°4).

CUADRO N°4: PERSPECTIVAS SOBRE EL NIVEL DE OPERACIONES EN LAS EMPRESAS CONSTRUCTORAS POR RANGOS

(Tercer bimestre 2017 vs. Tercer bimestre 2016 - En %)

28%

u Total Infraestructura Inmobiliarios Proveedores
34%
9
31% 31% g 30%
23%
20% o
18% M 179 19%
. 14% 14% " 14%
13% 13% 119% 13%!
&E 6% 6%
4%
I 2% 1% 2%
|

Crecerd en Crecerd entre Crecerd entre Crecera hasta No crecerd nada Decrecera hasta Decrecera entre Decrecerd entre Decrecerd
més de 10% 5%y 10% 2.5%y 5% 2.5% 2.5% 2.5%y 5% 5%y 10% més de 10%

Fuente: Encuesta de Expectativas del IEC CAPECO

CUADRO N° 5: EVOLUCION DE LAS EXPECTATIVAS SOBRE LA
VARIACION DEL NIVEL DE OPERACIONES DEL ANO 2017
RESPECTO AL 2016 (En %)

u Total Infraestructura Inmobiliarios Proveedores

7.04

5.91
4.25
208 = o 2.54

0.70

0.11

Med. Ene 17 Med. Mar 17 Med. May 17
513

Fuente: Encuesta de Expectativas del IEC CAPECO

Elaboracion: CAPECO

Elaboracion: CAPECO

En cuanto a las expectativas sobre el desempeno anual de las
operaciones, la encuesta revela que los entrevistados esperan
que se incrementen en 2.90% al final del 2017 respecto al ano
anterior, superando ligeramente las expectativas de las
mediciones previas del ano. Los promotores inmobiliarios
resultaron siendo los mas optimistas con esperanzas de
crecimiento de 5.91% en dicho periodo, cifra mayor a lo
mencionada en la encuesta del IEC anterior (3.27%). Por su
parte, las empresas proveedoras también consideraron que
sus ventas se elevarian (2.54%), mostrando una mejor
perspectiva de lo declarado en la ultima edicion. Mientras
tanto, los constructores de obras de infraestructura, al igual
que en el estudio de marzo, perciben que el nivel de sus opera-
ciones casi no tendria variacion para el 2017 (ver Cuadro N°5).

CAPECO |
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CUADRO N° é: PERSPECTIVAS DEL NIVEL DE OPERACIONES EN LAS EMPRESAS CONSTRUCTORAS PARA EL ANO 2017 RESPECTO AL 2016

POR RANGOS
u Total = Infraestructura Inmobiliarios Proveedores
48%
o
36% 349
31%
29% 29%
23% 21%
19%
16% 14% 149
3% 119 ’ E & 1% 12%
6% Il 5% 5%
2% ‘ 2% 1% 2%
| -
Crecerd en Crecerd entre Crecerd entre Crecerd hasta No crecerd nada Decrecerd hasta Decreceré entre Decreceré entre Decrecerd
mas de 10% 5%y 10% 2.5%y 5% 2.5% 2.5% 2.5%y 5% 5%y 10% més de 10%

Fuente: Encuesta de Expectativas del IEC CAPECO

Por su parte, el 66% de empresas consultadas considerd
que en el 2017 se presentaria un mayor avance en sus
operaciones respecto a lo obtenido en el ano previo,
existiendo incluso aproximadamente un 35% de ellos que
afirma que este incremento seria superior al 5%. Cabe
indicar que un 80% de promotores inmobiliarios comparten
esta proyeccion optimista. El 19% de empresarios cree que
sus ventas se mantendran, aunque entre los proveedores la
proporcion es bastante mayor (48%). Por el contrario, el
14% restante de entrevistados espera que sus ventas se
reduzcan respecto al ano anterior, percepcién que es mas
pronunciada entre los constructores de infraestructura:
para un 34% de ellos la caida seria superior al 10% (ver
Cuadro N°6).

En lo que respecta a los rubros de la construccion que
crecerian mas en el presente afo, los entrevistados consi-
deraron que la infraestructura publica presentaria un mayor
dinamismo [calificacion promedio de 2.45, empleando una
escala de 1 a 6, donde 1 significa mayor nivel]. En segunda
ubicacion aparece la vivienda informal con un puntaje de
2.58, seguida por las obras de infraestructura privada (3.45)
e infraestructura publico-privada (3.64). En los Ultimos
lugares de expectativa de desarrollo se mencionaron a la
vivienda formal y otras edificaciones. Cabe indicar que,
todos los rubros mantuvieron su posicion respecto a la
medicion anterior, a excepcion de las infraestructuras
privaday publico-privada, quienes intercambiaron ubicacion
entre si. EL 42% de entrevistados opina que la infraestructu-
ra publica es la que tendrd un mejor desempeno este ano
(ver Cuadro N°7).

| CAPECO

Elaboracion: CAPECO

CUADRO N°7: PERSPECTIVAS SOBRE EL DESEMPENO DE LOS DIFE-
RENTES TIPOS DE CONSTRUCCION EN EL 2017 RESPECTO AL 2016

-primera mencion-

= Infraestructura Publica
Vivienda Informal
Infraestructura Privada

| ®Infraestructura Publico Privada

Vivienda Formal

Otras Edificaciones

- orden promedio-

4.97
3.64 o
3.45
2.58 I I‘

Ofras
Edificaciones

2.45

Vivienda
Formal

Infraestructura Infraestructura
Privada  Publico Privada

Vivienda
Informal

Infraestructura
Publica

Fuente: Encuesta de Expectativas del IEC CAPECO Elaboracion: CAPECO

El nivel de inversion en nuevos proyectos se elevaria sélo en
0.95% el 2017 respecto al ano anterior, obteniendo una
percepcion menos optimista que la recogida en anteriores
mediciones, en las que incluso las previsiones de inversion
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eran mas optimistas que las esperadas para el nivel de
operaciones de sus empresas. Debe precisarse sin embar-
go, que esta baja en las expectativas de inversion, se explica
sobre todo por el cambio de opinién en el segmento de
constructores de infraestructura que esperan una disminu-
cion en las inversiones de 7.04%, mientras que los promoto-
res inmobiliarios han incrementado significativamente sus
proyecciones de inversion y los proveedores han expresado
una posicion algo mas optimista que en el estudio anterior
(ver Cuadro N°8).

El 48% de los encuestados indicd que su nivel de inversion
en nuevos proyectos se incrementaria en el presente afo
respecto al 2016, proporcion que alcanza el 74% en los
promotores, a 50% en los proveedores y a 20% entre los
constructores de obras de infraestructura (ver Cuadro N°9).

CUADRO N° 8: EVOLUCION DE LAS EXPECTATIVAS SOBRE LA
VARIACION DEL NIVEL DE INVERSION EN NUEVOS PROYECTOS
EN EL 2017 RESPECTO AL 2016 (En %)

——"Total Infraestructura Inmobiliarios Proveedores

6.19

3.72

3.0

2.65

1.13 0.95

Med. Mar 17 Med. May 17

3.62

7.04

Fuente: Encuesta de Expectativas del IEC CAPECO Elaboracion: CAPECO

CUADRO N° 9: EXPECTATIVA SOBRE EL NIVEL DE INVERSION EN NUEVOS PROYECTOS EN EL 2017 RESPECTO AL 2016 POR RANGOS (En %)

u Total Infraestructura Inmobiliarios Proveedores
63%
50%
43%
28%
28% 23% 19% 22%
14% 7%
13% - 0/1 3%
% 119
8% 8% 10% 11% ©
% 5%
3% 4% 3% i oo, I 3% I - o 0%
-

Crecerd en Crecerd entre Crecerd entre Crecerd hasta No creceré nada Decrecera hasta Decrecerd entre Decrecerd entre Decrecera
mas de 10% 5%y 10% 2.5%y 5% 2.5% 2.5% 2.5%y 5% 5%y 10% més de 10%

Fuente: Encuesta de Expectativas del IEC CAPECO

El 28% de las empresas espera que no se generase cambio
alguno, aunque con una mayor incidencia en los proveedores
(50%). Un 22% de entrevistados indicd que su nivel de inver-
sion sufriria una caida mayor al 10% durante este ano, que en
su mayoria son constructores de obras de infraestructura.

Obras de Infraestructura

Respecto a la distribucion geografica de sus ingresos para el
presente ano, las
provendrian del interior del pais, mientras que un 19%
corresponderian a obras localizadas en Lima Metropolitanay

constructoras indicaron que el 72%

solo un 9% a proyectos ejecutados en el extranjero (ver
Cuadro N°10).

Elaboracion: CAPECO

CUADRO N°10: DIS:I'RIBUCIC')N DE LOS INGRESOS DE LAS CONS-
TRUCTORAS, POR AREA GEOGRAFICA

9%
19%
//‘—\\ Lima Metropolitana
/ Interior del pais
Fuera del pais
72%

Fuente: Encuesta de Expectativas del IEC CAPECO Elaboracion: CAPECO

CAPECO |
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En cuanto al tipo de proyectos que atraen mas interés para
ser desarrollados a través de iniciativas privadas, los
constructores de obras de infraestructura encuestados se
inclinan en primer lugar por los proyectos de carreteras con
un puntaje de 2.12, empleando una escala de 1 a 7, donde 1
significa mayor interés. En seguida, se ubican las obras de
agua y desagle (2.52), dejando el primer lugar del informe
previo. La construccion y operacion de establecimientos de
salud (2.82) mantuvo su tercera posicion, mientras que las
obras de energia se elevo de la quinta a la cuarta ubicacion
de preferencia. En esta medicion, recién aparece la obra de
establecimientos educativos que se fija en la quinta posicién,
dejando rezagados a los proyectos de inmuebles del Estado
y los establecimientos penitenciarios (ver Cuadro N°11).

CUADRO N°11: TIPOS DE PROYECTOS MAS SUSCEPTIBLES DE SER
DESARROLLADOS MEDIANTE INICIATIVAS PRIVADAS - 2017

- orden promedio-

2562
212 I

Carreteras Servmos Estab\ecw Infraes Establecw \mmueble Estableci-
mientos tructura mientos

y desague de Salud  de Energia Educat\vos Estado Pt
eniten-

ciarios

Fuente: Encuesta de Expectativas del IEC CAPECO Elaboracion: CAPECO

Por otro lado, los constructores de infraestructura entrevis-
tados estiman que la reconstruccion en zonas afectadas por
las inundaciones generaria que su nivel de operaciones se
incremente en 3.60% en promedio en el 2017 respecto al
ano previo. Mas de la mitad de las empresas indica que su
desempeno creceria, mientras que un 30% expresa que
disminuiria (ver Cuadro N°12).

Mercado Inmobiliario

Los promotores inmobiliarios encuestados esperan que los
precios de las viviendas (en soles) para los proximos seis
meses (Mayo-Octubre 2017) se incrementen en 1.87% en
promedio respecto a igual periodo del ano anterior, resulta-
do ligeramente superior a la percepcion recogida en las dos
Gltimas mediciones (ver Cuadro N°13). Cabe indicar que,
como se aprecia en el Cuadro N°14, el 66% considera que
aumentarian los precios, mientras que practicamente ningu-
na empresa cree que se reducirian.

10| W

CAPECO

CUADRO N°12: IMPACTO EN EL NIVEL DE OPERACIONES DE LA
RECONSTRUCCION EN ZONAS AFECTADAS POR LAS INUNDA-
CIONES (2017 VS. 2016 - En %)

31% 31%

7% 17%

Masde 5%y 2.5%y  Hasta No Hasta -2.5%y -5%y Mésde
10% 10% 5% 2.5% | crecerdn | -2.5% -5% -10% -10%

Crecerd en nada Decrecerd

Fuente: Encuesta de Expectativas del IEC CAPECO Elaboracion: CAPECO

CUADRO N°13: EVOLUCION DE LAS EXPECTATIVAS SOBRE LA
VARIACION DE PRECIOS DE LAS VIVIENDAS (EN SOLES) EN LOS
PROXIMOS SEIS MESES (En %)

2.75
2,62
1.87
157 158 l

Med. Ago 16 Med. Nov 16 Med. Ene 17 Med. Mar 17 Med. May 17

Fuente: Encuesta de Expectativas del IEC CAPECO Elaboracion: CAPECO

CUADRO N° 14: EXPECTATIVAS SOBRE LA \’IARIACI(')N DE PRECIOS
DE LAS VIVIENDAS (EN SOLES) EN LOS PROXIMOS SEIS MESES
(MAYO-OCTUBRE 2017) POR RANGOS (En %)

37% 37%

13% 13%

No
creceran
en nada

Masde 5%y 2.6%y  Hasta
10% 10% 5% 2.5%

Crecerd

Hasta -2.5%y -56%y Méasde
-2.5% -5% -10% -10%
Decrecera

Fuente: Encuesta de Expectativas del IEC CAPECO Elaboracion: CAPECO
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Por otro lado, tomando en consideracién que, a partir del 01
de Abril del presente ano, no se cuenta con el Bono del Buen
Pagador (BBP) del Crédito Mivivienda para la compra de
viviendas con precio mayor a 38 UIT's, los promotores
inmobiliarios que cuentan con oferta en el rango de precios
entre 38y 70 UIT's (61% de los entrevistados) indicaron que
sus ventas de viviendas en unidades disminuyeron en 2.97%
en promedio durante el mes de Abril 2017 respecto al
promedio mensual del primer trimestre del presente ano.

Cabe senalar que el nimero de préstamos desembolsados
del Crédito Mivivienda en este primer trimestre fue 6%
menor que los desembolsados en los tres primeros meses
del 2016 (1903 vs. 2017) y que en abril de este afo se dieron
303 operaciones, es decir 55% menos que los otorgados en
promedio entre enero y marzo.

Asimismo, el 40% de las empresas que trabajan en el rango
de 38 a 70 UIT's considera que sus ventas se redujeron en
el mes de abril respecto a los tres meses anteriores, mien-
tras que el 50% considera que nos presentarian variacion y
s6lo el 10% de promotores cree que mejoraria (ver Cuadro
N°15).

CUADRO N°15: IMPACTO EN LA VENTA DE VIVIENDAS (EN UNIDA-
DES) DE LA ELIMINACION DE LOS SUBSIDIOS DEL CREDITO
MIVIVIENDA PARA VIVIENDAS CON PRECIO ENTRE 38Y 70 UIT'S
(Abril 2017 vs. Primer trimestre 2017 - En %)

50%

25%

13%

8%
— . L

Més de Hasta No creceran | Hasta -10%y -20% y Mas de
10% 10% en nada -10% -20% -30% -30%
Crecera Decrecera

Nota: Los resultados corresponden al 61% de encuestados que indicaron que trabajan
con viviendas en el rango de precios entre 38y 70 UIT's

Fuente: Encuesta de Expectativas del IEC CAPECO Elaboracion: CAPECO

Por ultimo, en el supuesto que el Gobierno no modifique
su decision de eliminar los subsidios para las viviendas
del rango de precios entre 38 y 70 UIT's, el 64% de los
promotores inmobiliarios de ninguna manera iniciaria
nuevos proyectos en los que ofrezcan viviendas en ese rango
de precios, en los proximos 12 meses (ver Cuadro N°16).

CUADRO N°16: EXPECTATIVAS SOBRE INICIO DE NUEVOS PROYECTOS

DE VIVIENDAS CON PRECIO ENTRE 38 Y 70 UIT'S EN LOS PROXIMOS
12 MESES, CONSIDERANDO QUE EL GOBIERNO NO MODIFIQUE
DECISION DE ELIMINAR SUBSIDIOS DEL CREDITO MIVIVIENDA
PARA VIVIENDAS EN DICHO RANGO

16%

De todas maneras
Probablemente

20% De ninguna manera

Fuente: Encuesta de Expectativas del IEC CAPECO Elaboracion: CAPECO

Materiales y servicios para la construccion

Como se muestra en el Cuadro N°17, el 39% de los ingresos
por ventas del 2017 de los proveedores de materiales corres-
ponderian al mercado de la llamada “autoconstruccion”,
situacion que se mantiene relativamente estable respecto a
las mediciones anteriores.

CUADRO N°17: DISTRIBUCION DE LOS INGRESOS POR VENTAS DE
LOS PROVEEDORES DE MATERIALES SEGUN SEGMENTO DE
MERCADO

//‘-—\ S 39.3%

/i Auto Construccion

Contruccion Formal

60.7%

/
/i

Fuente: Encuesta de Expectativas del IEC CAPECO Elaboracion: CAPECO

Por su parte, los proveedores encuestados esperarian que
los precios de los materiales y servicios de construccién (en
soles] entre los meses de Mayo a Octubre 2017 se reduzcan
levemente (-0.56%, en promedio) respecto a igual periodo
del afo anterior, lo que representa un cambio de percepcion
a lo manifestado en las cinco anteriores mediciones, que
registraron mas bien una tendencia al incremento de precios
(ver Cuadro N°18).

CAPECO |
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Cabe indicar que este cambio drastico esta influenciado por
la perspectiva de que los precios de alquiler de maquinarias
y equipos disminuirian entre 5% y 10%. Si se descuenta el
impacto de este rubro, los proveedores entrevistados
estimaron que los precios de los materiales y servicios

crecerian 0.95%.
CUADRO N°18: EVOLUCION DE LAS EXPECTATIVAS SOBRE LA

VARIACI()N DE PRECIOS DE LOS MATERIALES DE LA CONSTRUC-
CION (EN SOLES) EN LOS SIGUIENTES SEIS MESES (En %)

wmll

Med. Jun 16 Med. Ago 16 Med. Nov 16 Med. Ene 17 Med. Mar 17 Me

-0.56

Fuente: Encuesta de Expectativas del IEC CAPECO Elaboracion: CAPECO

En general, el 39% de entrevistados considera que los
precios de venta de materiales y servicios se elevarian en los
proximos seis meses en comparacion al mismo periodo del
ano 2016. En esta misma proporcion, otro grupo se inclina
porque no variarian (ver Cuadro N°19).

Por otro lado, al ser consultados sobre cudl seria el efecto en
la proyeccion de ventas (en unidades) para el 2017 de los
recientes desastres naturales, los proveedores mencionaron
que éstas aumentaria en un 1.66% en promedio a nivel nacio-
naly algo mas en la Region Norte (1.79%) y sélo mostrando
una ligera disminucién de 0.29% en la Region Sur (ver
Cuadro N° 20).

CUADRO N°19: EXPECTATIVA SOBRE LA VARIACI,(')N DE LOS
PRECIOS DE LOS MATERIALES DE CONSTRUCCION (EN SOLES)
EN LOS PROXIMOS SEIS MESES (Mayo - Octubre 2017)

39%

18%

5%y 2.5%y Hasta
10% 10% 5% 2.5%

Crecera

No
creceran
en nada

Hasta -2.5%y -5%y Masde
-2.5% -6% -10% -10%
Decrecera

Fuente: Encuesta de Expectativas del IEC CAPECO Elaboracion: CAPECO

Ademas, el total de entrevistados coincidieron en que su
nivel de comercializacion a nivel nacional no se reducirian
como consecuencia de estos fendémenos. Por el contrario, el
63% considera que las ventas en la Region Norte se incre-
mentaran (ver Cuadro N°21).

CUADRO N°20: IMPACTO EN LAS VENTAS DE MATERIALES Y
SERVICIOS DE CONSTRUCCION (EN UN,ID.] EN EL 2017 DE LA
OCURRENCIA DE LOS RECIENTES FENOMENOS NATURALES (En %)

= Total Nacional = Region Norte
1.79

Region Centro + Region Sur

1.66

1.83

-0.29

Fuente: Encuesta de Expectativas del IEC CAPECO Elaboracion: CAPECO

CUADRO N°21: IMPACTO EN LAS VENTAS DE MATERIALES Y SERVICIOS DE CONSTRUCCION (EN UNID.) EN EL 2017 DE LA OCURRENCIA DE

LOS RECIENTES FENOMENOS NATURALES POR RANGOS (En %)

= Total Nacional = Region Norte Region Centro Region Sur
53%
43% 44%
5% 33%
29%
25% 26% 239%
- 19% 18% 19%
13%
- L
Crecerden Crecera entre Crecera entre Crecera hasta No crecerd nada Decrecera hasta Decrecerd entre Decreceréa entre Decrecerd
mas de 10% 5%y 10% 2.5%y 5% 2.5% 2.5% 2.5%vy 5% 5%y 10% mas de 10%

Fuente: Encuesta de Expectativas del IEC CAPECO
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Para el 2018 se prevé un panorama alin mas optimista de las
ventas de materiales y servicios, como consecuencia de los
desastres ocurridos: crecimiento de un 2.78% a nivel nacio-
nal, con un liderazgo en la Regidén Norte seguido por desem-
pefios también positivos de las Regiones Centro y Sur (ver
Cuadro N°22). Para el préximo afo, practicamente el total de
proveedores encuestados considera que su nivel de opera-
ciones a nivel nacional aumentara por dicha situacion (ver
Cuadro N°23).

Como conclusion, debe indicarse que existe un ligero incre-
mento en las expectativas para el presente ano respecto del
2016: se prevé un crecimiento promedio de 2.9% en el nivel
de operacion de las empresas del sector construccion
aunque el segmento inmobiliario espera un aumento sensi-
blemente mayor (5.9%), el de proveedores uno promedio
(2.5%) y el de constructores de infraestructura cree que
practicamente no crecera este ano.

Teniendo en cuenta que los entrevistados reportaron que en
el segundo bimestre del 2017 sus niveles de operacion
tuvieron un alza promedio de 1.0% y que estimaron una
subida de 2.9% para el tercer trimestre, puede concluirse
que las empresas del sector esperan que sus operaciones en
el segundo semestre superen el 3% de crecimiento. En otras
palabras, se piensa que este afno se revertiria la recesion que
ha afectado a la actividad constructora en los ultimos dos
anos.

Sin embargo, solo se pronostica el aumento de 1.0% en
promedio de los niveles de inversion en el presente ano, cifra
que estd muy influida por la prevision negativa entre los
constructores de infraestructura (-7.0%). De todas maneras,
es relevante que por primera vez en las mediciones del IEC,

CUADRO N°22: IMPACTO EN LAS VENTAS DE MATERIALES Y
SERVICIOS DE CONSTRUCCION (EN UNID.]’EN EL 2018 DE

LA OCURRENCIA DE LOS RECIENTES FENOMENOS NATURALES
(En %)

= Total Nacional = Regién Norte = Region Centro + Region Sur

7.76

3.46
278 2,58

Fuente: Encuesta de Expectativas del IEC CAPECO Elaboracion: CAPECO
el desempeno futuro de las inversiones es inferior al de las
operaciones, lo que estaria revelando una relativa descon-
fianza en la sostenibilidad de la recuperacion de la produc-
cion en los préximos anos.

La reconstruccion de la zona afectada por las inundaciones
despierta un cierto nivel de optimismo en el sector. Los
constructores de infraestructura consideran que el impacto
positivo sera de 3.6% en el ano 2017, lo que quiere decir que
los proyectos vinculados a la reconstruccién permitiran
revertir la caida que esperan en el resto de sus operaciones
en el pais o en el extranjero.

Los proveedores de materiales y servicios de construccion
proyectan una subida de 1.7% en sus operaciones este ano
debido a las obras de reconstruccion, destacando el que el
63% de empresas considera que sus ventas creceran en la
region norte durante el 2017.

CUADRO N°23: IMPACTO EN LAS VENTAS DE MATERIALES Y SERVICIOS DE CONSTRUCCION (EN UNID.) EN EL 2018 DE LA OCURRENCIA DE

LOS RECIENTES FENOMENOS NATURALES POR RANGOS (En %)

= Total Nacional Region Norte Region Centro Region Sur
56%
50%
47%
41%
38%
32%
29% 29%
25%
24%
19%
5%
2% 2%
— . |
Crecerden Crecera entre Crecera entre Crecera hasta No crecerd nada Decrecera hasta Decrecerd entre Decrecerd entre Decrecera
més de 10% 5%y 10% 2.5%y 5% 2.5% 2.5% 2.5%y 5% 5%y 10% més de 10%

Fuente: Encuesta de Expectativas del IEC CAPECO

Elaboracién: CAPECO
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Para el 2018, la expectativa de aumento de ventas es todavia
mayor 2.8%. Ello no obstante, no se espera una baja en los
precios de los materiales (-0.6%) en los préximos seis
meses, cifra influida por una baja en el alquiler de maquina-
rias (-7.5% en promedio).

Tampoco se espera un alza importante en el crecimiento de
precios de venta de las viviendas (+1.9% en el siguiente
semestre). En el segmento inmobiliario se ha producido una
caida de 3% en las unidades vendidas en el mes de abril
respecto al promedio del primer trimestre del 2017, debido
alretiro del beneficio del Bono del Buen Pagador a las vivien-
das con precios entre 38y 70 UIT's. Cabe senalar que sdlo el
61% de las empresas entrevistadas senalaron tener oferta
en ese rango y el 64% de ellas indicaron que de ninguna
manera iniciarian proyectos en este segmento si es que el
gobierno mantiene esta restriccion.

Como se sabe, la semana pasada, el Ministerio de Vivienda
mediante el Decreto Supremo N° 017-2017-VIVIENDA,
dispuso la restitucion del subsidio del BBP a vivienda con
precios entre 38y 74 UIT "s asi como la actualizacion anual de
precios con el indice de Precios al Consumidor (IPC). Asimis-
mo, a través del Decreto Supremo N°© 016-2017-VIVIENDA,
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ha incrementado a 25 UIT's el tope de precios para viviendas
multifamiliares en la modalidad adquisicion de vivienda
nueva del Programa Techo Propio y dispone que estos
precios sean también actualizados anualmente con la
inflacion.

Ambas medidas son muy positivas para promover el merca-
do de vivienda social, posibilitando en el corto plazo la
recuperacion del nivel de ventas tanto en el segmento
Mivivienda como en el Techo Propio, y contribuyendo a la
sostenibilidad de los programas en el largo plazo.

Para complementar estas medidas, es necesario que se deje
de lado a la UIT como unidad de medida para definir el monto
del BBP y del BFH, estableciendo nuevos criterios de actuali-
zacion, en funcion de la capacidad de pago de la poblacion
objetivo de cada programa y buscando un efecto tributario
positivo del sistema de subsidios habitacionales.

Definir criterios que permitan actualizar los montos de los
subsidios en funcion de la capacidad de pago de la poblacion
objetivo de cada programa y buscando un efecto tributario
positivo del sistema de subsidios habitacionales.
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Recuperacion de obra publica no compensaria caida de inversion privada

Se prevé un tercer ano de retraccion en la construccién

En el mes de abril del presente ano, de acuerdo con datos del
Instituto Nacional de Estadistica e Informatica-INEI, la activi-
dad constructora registré una caida de 8.00% respecto a igual
mes del ano 2016, resultado muy similar al alcanzado en igual
mes del afio 2015: -8.67% (Cuadro N° 1). Como ocurre desde
hace cuatro anos, el desempeno de la construccion en este
mes ha sido inferior al de la economia en general, a pesar de
que este ano, el incremento del PBI de abril es el mas bajo
(0,17%) desde el 2009 en que cayd -1.76%, como consecuen-
cia de la crisis financiera global iniciada el afo anterior.

CUADRO N°1: PBI GLOBAL Y PBI CONSTRUCCION: 2013 - 2017
(Periodo: Abril)

= PB| Global PBI Construccion
32.07%
8.85%
o
2.77% BlTes 2.74%
1.36%
| || 0.17%
2013 2014 2016 2016 2017
6,459
6.45% — oot
Fuente: INEI Elaboracién: CAPECO

Entre enero y abril del 2017, la construccion acumulé un
decrecimiento de 6.01%, lejos del resultado alcanzado en igual
periodo del 2016 (+1.9%]) y sequndo mayor resultado negativo

CUADRO N°3: PBI CONSTRUCCION POR COMPONENTES 2015-2017

CUADRO N°2: PBI GLOBAL Y PBI CONSTRUCCION: 2013 - 2017
(Periodo: Enero - Abril)

= PB| Global PBI Construccion

16.49%

5.98%
4.39%

3.99%

. 1.90%

2.41% 1.58%

2013 2014 2015 2016 2017
— -6.01%
-7.33%
Fuente: INEI Elaboracion: CAPECO

en el dltimo quinquenio, luego del producido en el 2015:
-7.33% (Cuadro N° 2). De otro lado, el PBI nacional se incre-
menté en 1.58%, cifra menor al 2016 (3.99%) y la mas baja
desde el 2009 (+0.88%], a pesar de lo cual, la economia global
presenta un mejor desempeno que la actividad constructora,
en el primer cuatrimestre por cuarto ano consecutivo.

En lo que respecta a la evolucion de los dos principales sub-in-
dicadores del sector construccion, se aprecia que el consumo
de cemento tuvo una mayor caida (-8.8%) que el avance de
obras fisicas (-6.1%) en el mes de abril del 2017. De esta
forma, el consumo de cemento ha completado once meses de
decrecimiento, mientras que el avance de obras ha alternado
meses de alzas con otros de bajas, siendo este el quinto peor
resultado mensual de los Gltimos doce meses (Cuadro N° 3).

= Consumo Cemento

Avance de Obras Publicas

26.3%
24.1% :
19.6% !
13.5% ,
10.2% !
4.5% 3.9% oen :
o . 9 9
10%  1.8% B .° 24: 2.4% :
-0.1% 1.1% L1 Iyl | || . ! !_ l | | | | I H l_
— 3.8%4 0% -3.8% 4.9% - -3.7% | - 459 - |l
4. -4.2% - 4.89 -4,
6.1% 6.7% Sk (BRI PV -5.7% 6.1% 16.4%>2%
ol 11.2% '
— — | -8.8% !
-18.9% -19.1%| -19.7%) '
'
| ,
-32.0% H
'
-42.8% :
1 Ene-Abr
Dic. 15 |Ene. 16 |Feb. 16 | Mar. 16 | Abr. 16 |May. 16| Jun. 16 | Jul. 16 |Ago. 16 |Set. 16 |Oct. 16 [Nov. 16 [Dic. 16 |Ene. 17 | Feb. 17 | Mar. 17 | Abr. 17 ! 17
Fuente: INEI Elaboracién: CAPECO
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En la misma linea, en el primer cuatrimestre del presente
ano, el avance de obra publicas (-5.2%) presentd un decreci-
miento inferior al consumo de cemento de cemento (-6.4%).

De otro lado, en los Ultimos doce meses (mayo 2016 - abril
2017), la construccién decrecié -5.43% (Cuadro N°4) respec-
to al mismo periodo anterior, profundizando la tendencia
negativa de los ultimos dos periodos anteriores y bastante
lejos de los incrementos producidos en los primeros dos
anos del ultimo quinquenio. Se trata del peor resultado
anualizado al mes de abril desde el ano 2001, en que el
sector cay6 10.87%.

El Banco Central de Reserva del Per(i-BCRP, en su Reporte
de Inflacién de junio, revisé a la baja su estimado del desem-
peno del PBI del sector construccion para el presente ano
que habia efectuado tres meses antes, pasando de un +1.8%
a un -0.7%, distanciandose claramente de la proyeccion del
Ministerio de Economia y Finanzas-MEF, que en su revision
del Marco Macroeconémico Multianual de abril habia
pronosticado un crecimiento sectorial de 3.8% para el 2017.
Teniendo en cuenta los resultados alcanzados en el primer
cuatrimestre, la construccion debera presentar un creci-
miento acumulado de dos digitos para alcanzar la cifra
pronosticada por el BCRP.

Cabe senalar que el BCRP ha corregido también su previ-
sion de desempeno sectorial para el 2018, elevandola de 6%
a 8%, indicando que el proximo afio “se revertiran totalmen-
te los efectos negativos de El Nino Costero y seran mas
evidentes los efectos positivos de la reconstruccion, el
destrabe de proyectos de inversion, el estimulo fiscal y las
menores tasas de interés, lo que se reflejaria en un mayor
dinamismo de la inversién y consumo privados”.

Por otro lado, la economia global continua con un mejor
comportamiento en comparaciéon con el sector en los
Ultimos dos periodos analizados, manteniendo un incre-
mento positivo (mayo 2016 - abril 2017) de 3.11%, algo
menor al periodo inmediato anterior +3.76%, pero superior a
la estimacion que hacen el BCRP (+ 2.8%) y el MEF (+3.0%)
para el 2017.

Por otro lado, de mayo 2016 a abril 2017, el consumo de
cemento se ha reducido en 5.34% siendo el segundo menor
desempeno de los Ultimos tres anos recientes. Asimismo, la
venta de acero reportd una disminucion del 2.03%, repor-
tando el peor periodo de los Ultimos tres anos y cambiando
una tendencia al crecimiento que se dio en los dos anos
anteriores. En cambio, la venta de asfalto continud con una
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CUADRO N° 4: PBI GLOBAL Y PBI CONSTRUCCION 2013 - 2017
(Ultimos 12 meses)

24.66%

3.76% 311%

-May.14  Abr.16 -May.15 Abr.17 -May.16
-0.88%

-May.12  Abr.14 -May.13 Al

-2.81% —
-5.94% -5.43%

-3.16% —

Fuente: INEI Elaboracion: CAPECO

CUADRO N° 5: CONSUMO INTERNO DE INSUMOS DE LA CONSTRUCCION
2015-2017 (Periodo: Ultimos 12 meses)

= Cemento Acero = Asfalto
9.71%
1.35% 1.14%
| —
-0.61% —
-2.03%
— -5.34%
-6.80%
-7.70%
-10.35%
Mar.14 - Abr.156 Mar.15 - Abr.16 Mar.16 - Abr.17
Fuente: INEI Elaboracion: CAPECO

decrecimiento de -10.35% en el periodo anual anterior
(Cuadro N°5).

En cuanto a los precios de materiales y servicios de
construccién, se aprecian algunos cambios respecto a lo
registrado en el IEC N° 13. Destaca en primer lugar, el alza
de 4.3% en el precio del cemento en el mes de abril respecto
a diciembre del 2016, alcanzando su maximo histdrico
debiendo senalarse que durante todo el ano pasado el
precio de este producto se mantuvo estable, pero es el que
mas ha subido desde enero 2014: 18.4% (Cuadro N° 6).
También los ladrillos de arcilla han presentado una subida
de precios relativamente significativa: 4.0% desde fines del
ano pasado, llegando a su valor mas alto desde julio del
2013, no obstante lo cual este producto es el que mayor
estabilidad de precios ha presentado desde el inicio del
periodo analizado (+0.5%).
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CUADRO N° 6: EVOLUCION DEL iNDICE DE PRECIOS DE INSUMOS DE LA CONSTRUCCION: 2014 - 2017

(Diciembre del 2009 = 100)

Acero Ladrillos Cemento Loseta Mano de Obra
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Fuente: INEI Elaboracién: CAPECO

La loseta de cemento ha experimentado un alza de 0.7%
desde diciembre 2016, aunque debe senalarse que en abril
de este ano llegd a su maximo histérico y que este es el
segundo material que mas ha aumentado su precio desde
enero 2014: 18.2%. El precio del acero de construccion, en
cambio, ha presentado una baja importante: -8.1% desde
diciembre pasado con lo cual se pone en el mismo nivel de
enero 2014, pero 26.4% menos que el maximo historico
obtenido en abril del 2011.

Por Gltimo, la mano de obra apenas se incrementd en 0.2%
al final del primer cuatrimestre del 2017 y 13.2% respecto a
enero del 2014. Debe senalarse, empero, que la Federacion
de Trabajadores en Construccion Civil del Perd-FTCCP vy
CAPECO vienen negociando el nuevo pliego sindical que
elevard los salarios de forma relativamente importante a
partir de junio. La ultima negociacion colectiva que se
implementd en junio del afo pasado, implicé una subida de
3.5% en la mano de obra.

Por su parte, la inversion tampoco crecera durante este ano.
Asi, el BCRP ha corregido a la baja su prondstico de desem-
pefio de la inversion privada (del 2,5% en marzo a -1.8% en
junioy de la inversion publica (de 11.0% a 7.0%). La inversién
privada se retraeria por cuarto afno consecutivo, aunque en
proporcion bastante menor que en los tres ejercicios
anteriores (Cuadro N° 7).

Esta situacion de la inversion privada se atribuye sobre todo
a la paralizacion de las obras de infraestructura, la demora
en destrabar proyectos mineros y energéticos asi como la

CUADRO N° 7: VARIACION REAL (%) DE INVERSION PUBLICA Y
PRIVADA 2010-2018

Inversion Publica Inversion Privada

25.50%

19.50%

15.00% 16.50% 15.00%

10.80% piailez
.80%

7.00%
5.30%

6.90%

0.60%

2016 2017*
- -1.80%

2014 2015
-1.10% =
230%  .4.40%
= -5.70%

-9.50%

2010 2011 2012 2013 2018*

-11.20%

Fuente: BCRP - Reporte de Inflacion, Junio 2017 / *Proyeccion
Elaboracién: CAPECO

persistencia de bajas expectativas de los empresarios y de
las familias respecto al desempenio futuro de la economia
nacional. En cuanto a lainversion publica, el instituto emisor
todavia prevé un aumento que terminaria con tres anos de
caiday uno de crecimiento cero.

Para el 2018, se espera que la inversion estatal consolide su
recuperacion (+15.0%, que seria su mejor resultado desde el
2012) y la privada vuelva al escenario de crecimiento
(+5.3%), aunque en una magnitud mucho menor de la alcan-
zada hasta el 2012, en la que llegd a alcanzar los dos digitos
cada ano.

CAPECO |
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Con estas proyecciones, la inversion expresada como
porcentaje del PBI presentard su minimo histdrico de la
dltima década (22.3%) en el 2017 y se recuperard ligera-
mente en el 2018 (22.9%), igualando el resultado del afo
2016 (Cuadro N° 8). En ambos casos, la apuesta va por un

aumento significativo de la inversion estatal.

CUADRO N° 8: INVERSION BRUTA FIJA: SECTORES PRIVADO Y
PUBLICO 2010-2018 (% del PBI real)

Inversion Publica Inversion Privada

28.4%
27.9% Y o709

25,6% 26:4% 24.8%
5A%  S1% Lo 229% o5y 22.9%
57%  48% 4.8%

4.6% 4.8% 5.3%

5% 2B
. ciE AR .

182% 174% 17.6%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018*

Fuente: BCRP - Reporte de Inflacion, Junio 2017 / *Proyeccion
Elaboracion: CAPECO

En suma, todo parece indicar que la actividad constructora
concretaria un tercer aio consecutivo de retraccion, aunque
la recuperacion que se espera alcanzar en el segundo
semestre del 2017 haria que esta caida sea sensiblemente
menor que la ocurrida en el Ultimo bienio, situdndose
finalmente en alrededor de -1.0%.

La ejecucion de obras publicas en este primer cuatrimestre
se ha visto afectada por la incertidumbre sobre la continui-
dad de las obras implicadas en denuncias de corrupcion; la
lentitud para destrabar megaproyectos de APPs en infraes-
tructura; el inesperado nivel de devastacion que alcanzd el
Fendmeno ELl Nino Costero, particularmente en la zona
norte del pais; y la puesta en vigencia del Decreto Legislati-
vo N° 1341 en Enero de este anos que modificé sustancial-
mente la Ley de Contrataciones del Estado, que ha generado
un nuevo periodo de aprendizaje entre las entidades publi-
cas contratantes.
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La inversiones privadas se han visto afectadas por la imposi-
bilidad de emprender nuevos megaproyectos mineros o
energéticos fundamentalmente por falta de consenso social
y persistencia de trabas administrativas; el estancamiento
del mercado inmobiliario, entre otras razones por la
decision del gobierno de retirar el subsidio de Bono del
Buen Pagador para viviendas con precios superiores a 38
UlTs; y, muy probablemente, la retraccion en el segmento
de la autoconstruccion, lo que se veria reflejado en la
persistente caida del consumo privado y de la venta de
cemento.

La intensificacion de las obras destinadas a los Juegos
Panamericanos Lima 2019, el inicio de obras para la reposi-
cién de infraestructuray servicios danados por el Fenémeno
El Nino Costero y los importantes cambios que se vienen
realizando en los programas Mivivienda y Techo Propio
pueden contribuir a una relativa reactivacion de la actividad
constructora en lo que queda del ano.

Para ello, se requiere una estrecha coordinacion entre el
sector publico y el sector privado, para efectuar un sequi-
miento a las obras clave, y a un real compromiso de las
autoridades en los tres niveles de gobierno por impulsar la
inversion, recurriendo a una receta simple: cenirse estricta-
mente a lo que disponen las leyes y normas vigentes.

Las significativas e indispensables tasas de crecimiento
sectorial que se confia en logar en los siguientes anos,
dependen adicionalmente de otras medidas que -dada su
complejidad y mayor plazo para ponerlas en marcha- debe-
ran emprenderse al mas breve plazo.



1EC &P

Edificaciones

El mercado habitacional en Lima Moderna

Lima Moderna es el area geografica de la capital de la Repu-
blica conformada por los distritos de Jesus Maria, Lince,
Magdalena del Mar, Pueblo Libre, San Miguel y Surquillo.
Como puede apreciarse en el Cuadro N° 1, los cinco prime-
ros distritos forman parte de una zona urbana integrada,
mientras que Surquillo se encuentra segregada de dicha
zonay se ubica dentro de la llamada Lima Top (Barranco, La
Molina, Miraflores, San Isidro, San Borja y Santiago de
Surco).

CUADRO N°1: UBICACION DE LIMA MODERNA

En Lima Moderna residen casi medio millon de limefios - es

decir un 5% de la poblacion capitalina, concentrandose un
poco menos de la mitad de la poblacion de la zona en dos
distritos: San Miguel y Surquillo (Cuadro N° 2]. Ademas, la
zona cuenta con poco mas de 151 mil hogares, lo que da un
promedio de 3,16 miembros de cada hogar, pero con
matices: un minimo de 2,61 en Lince y un maximo de 3,35 en
San Miguel.

En la zona existen 2550 manzanas con presencia predomi-
nante de viviendas, lo que representa el 3.1% de las manza-
nas de este tipo existentes en todo Lima Metropolitana. En
Lima Moderna, la densidad promedio - medida en hogares
por manzana con predominancia de vivienda es de 59,2
aunque Lince y Magdalena son los distritos mas concentra-
dos, alcanzando una densidad promedio de 75,6 y 72,4,
respectivamente. De cada 100 hogares que viven en Lima

Moderna, 12 pertenecen al estrato socio-econémico A, 53 al
estrato B, 26 al C, 8 al D y solo 1 se encuentra el nivel
socio-econdomico E.

CUADRO N° 2: PERFIL DEMOGRAFICO Y POBLACIONAL DE LIMA
MODERNA

% poblacion
respecto a:

Distritos

Jests Marfa 71663 160% O.7% 21921 327 354 619
Lince 49310 10.3% 05% 18894 261 250 756
Magdalena del Mar 64 745 11.4% 05% 16731 327 231 724
Pueblo Libre 75782 168% 08% 240183 316 425 565
San Miguel 1856644 284% 1.3% 40644 335 780 520
Surquillo 91001 190% 09% 28980 314 510 5&6.8

Total LimaModema 478 145 100.0% 4.7% 151083 316 2550 69.2

Fuente: IPSOS - Perfiles Zonales, 2016

La oferta de vivienda en Lima Metropolitana en los ultimos
trece anos ha pasado por tres etapas diferenciadas: la
primera que va del 2004 al 2007 que presenta un incremento
anual promedio de 21%; la segunda etapa empieza en el
2007 y termina en el 2014 con un aumento de 11% anual y
por ultimo una tercera que llega hasta el 2016 en la que la
venta de viviendas tuvo una caida promedio de -4% (Cuadro
Ne° 3).

CUADRO N° 3: OFERTA DE VIVIENDA EN UNIDADES

89562

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fuente: CAPECO
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La venta de viviendas -en unidades- pasd por un proceso
similar, aunque con un ligero desfase en el tiempo. La primera
etapa (2004-2008) muestra un crecimiento promedio anual de
11%, la segunda (2008-2013) con un incremento medio de 13%
por afo y la tercera de 2013 al 2016 que muestra una fuerte
caida promedio de 17% anual, a pesar de un importante impul-
so ocurrido el Ultimo ano expresado en un aumento de 14%
(Cuadro N° 4).

CUADRO N° 4: VENTA DE VIVIENDA EN UNIDADES

2213

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fuente: CAPECO

Como se aprecia en el Cuadro N° 5, la relacion entre el nimero
de unidades en oferta y el nimero de viviendas vendidas en
Lima Moderna, presenta un comportamiento muy similar al de
la oferta habitacional. Entre el 2004 y el 2008, este indicador
llegé a un méaximo de 1.5, que refleja una situacion de estrechez
de oferta. A partir de alli y hasta el 2012 el indice va creciendo
hasta llegar al 2,15 el 2011 lo que puede definirse como una
etapa de equilibrio entre oferta y venta. Desde ese momento
hasta el 2014 -en que la relacion se sitla en 4,05- se produce
una situacion de debilidad en la venta, que se reduce ligera-
mente en los dos Ultimos anos.

CUADRO N° 5: RELACION OFERTA/VENTA DE VIVIENDA EN
UNIDADES

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fuente: CAPECO

La participacion de la venta de viviendas en Lima Moderna
en el total de ventas de Lima Metropolitana ha presentado
una tendencia moderada hacia el crecimiento, aunque con
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altibajos, situdandose en los Ultimos tres afos en alrededor
del 30% (Cuadro N° 6], igualando la participacién —en unida-
des- que corresponde a la llamada Lima Top que nueve anos
antes expresaba el 50% de las ventas.

CUADRO N° 6: PORCENTAJE DE VENTA DE UNIDADES DE VIVIENDAS

EN LIMA MODERNA SOBRE EL TOTAL DE VENTAS DE
LIMA METROPOLITANA (en unidades)

30.3% S15%
3%

22.0%

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fuente: CAPECO

Durante todo el periodo bajo andlisis, se han podido apreciar
cambios en relacién con la distribucién de las ventas de
viviendas por distrito. En los tres ultimos afos, Pueblo Libre
fue la localidad en la que se vendid el mayor nimero de
viviendas de Lima Moderna. Entre el 2008 y el 2013, San
Miguel ocupd el primer lugar en ventas en todos los anos
excepto en el 2009 cuando Magdalena del Mar alcanzé esa
ubicacion. En el bienio 2006-2007, fue Jesus Maria el lider
en ventas, mientras que el 2005 lo fue Pueblo Libre y el 2004
Surquillo (Cuadro N° 7).

En los trece anos se vendieron 48 263 viviendas en Lima
Moderna, de las cuales el 25% se localizaron en San Miguel,
20% en Jesls Maria, 19% en Magdalena del Mar, 17% en
Pueblo Libre, 12% en Surquilloy 7% en Lince.

CUADRO N° 7: VENTA DE VIVIENDA EN UNIDADES POR DISTRITO

= JesUs Marfa =Lince
= Pueblo Libre San Miguel

= Magdalena del Mar
Surquillo

7000

6000

5000 = I ] e

4000 -

3000

2000

1000

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 20156 2016

Fuente: CAPECO
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El area promedio de las viviendas vendidas ha pasado por
dos tendencias diferenciadas. Entre el 2004 y el 2008 se
presentd un incremento sostenido de las areas, a razén de
2,5 m2 por ano en promedio. De ahi en adelante, el proceso
se revirtid volviéndose practicamente a la superficie que se
ofrecia al inicio del periodo: 78,6 m2 (Cuadro N° 8).

CUADRO N° 8: AREA PROMEDIO (EN M2) DE VIVIENDAS VENDIDAS

87.28
85.66

77.56

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Fuente: CAPECO

Entre el 2004 y el 2016, en siete oportunidades la mayor area
promedio de viviendas vendidas se dio en San Miguel, en
cinco ocasiones en Jesls Maria y una vez en Lince. Por el
contrario, en cinco anos la menor area promedio se presen-
td en San Miguel y en el mismo nimero de ocasiones en
Surquillo, dos veces en Lince y una en Pueblo Libre (Cuadro
N° 9). En cinco momentos la diferencia entre la mayor y la
menor area fue de 10 m2 o menos; en dos periodos estuvo
en alrededor de 12 m2; en cuatro borded los 17 m2y en dos
los 20 m2.

CUADRO N° 9: AREA PROMEDIO (en m2) DE VIVIENDAS VENDIDAS
POR DISTRITO

tas: 5% promedio anual entre el 2004 y el 2008; 14% anual
en el periodo 2008-2013 y 3% a partir de alli (Cuadro N° 10).
La percepcion es que, al menos en el mediano plazo, el
incremento de precios sequira siendo moderado.

CUADRO N° 10: PRECIO DE VIVIENDAS VENDIDAS

(en soles constantes 2004)

— | nce
= San Miguel

= Jesus Marfa
= Peblo Libre

= Magdalena del Mar
= Surquillo

120.0 1
100.0 A
60.0
40.0 A

20.0 4

0.0

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 20156 2016

Fuente: CAPECO

En lo referido a los precios de las viviendas, a valores mone-
tarios constantes, la tendencia al crecimiento se mantuvo
durante todo el periodo, pero con tres intensidades distin-

278,298

269,660
268,950

266,267

126,310 134135

119,865
110,721 113,345

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fuente: CAPECO

Al analizar los precios de venta de viviendas por distrito
(Cuadro N° 11] se puede concluir que -entre el 2004 y el
2007- la tendencia era moderada al crecimiento y la diferen-
cia de precios promedio era estrecha. A partir del 2008, se
ensancha la brecha y el comportamiento de precios mas
irregular. En los Ultimos tres anos se han consolidado dos
grupos de distritos: los de precios mas altos (JesUs Maria,
Lince y Magdalena) y los de precios mas bajos (Pueblo Libre,
San Miguel y Surquillo). En el 2016, los precios promedio
subieron en todos los distritos, excepto en JesUs Maria.

CUADRO N° 11: PRECIO DE VIVIENDAS VENDIDAS POR DISTRITO

(en soles constantes 2004)

——Lince
= San Miguel

— JesUs Marfa
e Peblo Libre

= Magdalena del Mar
= Surquillo

400000 7
350000
300000
250000
200000
150000 1
1000001

50000

0

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fuente: CAPECO

Los precios de venta por metro cuadrado también han
tenido un comportamiento diferenciado en 3 etapas todas
con tendencia al alza: 2% promedio anual entre el 2004 y el
2008; 15% en el periodo 2008-2013 y 3% en los ultimos
cuatro afos (Cuadro N° 12).

CAPECO |
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CUADRO N° 12: PRECIO POR M2 DE VIVIENDAS VENDIDAS
(en soles constantes 2004)

1,538
1446 1,409 1,407

2004 2006 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2016 2016

Fuente: CAPECO

Finalmente, al analizar los precios por metro cuadrado en
cada distrito (Cuadro N° 13) se aprecia un periodo de estabi-
lidad y reducida diferencia de precios entre el 2004 y el 2008.
Desde ese periodo en adelante, los comportamientos se van
diferenciando por distrito, volviéndose ademas irregulares.
En los ultimos cuatro anos se han consolidado dos grupos
de distritos: los de precios mas altos por metro cuadrado
(Jests Maria, Lince, Magdalena y Surquillo) y los de precios
mas bajos (Pueblo Libre y San Miguell. En el 2016, los
precios promedio subieron en todos los distritos aunque con
distinta intensidad.

CUADRO N° 13: PRECIO POR M2 DE VIVIENDAS VENDIDAS POR
DISTRITO (en soles constantes 2004)

— | ince
= San Miguel

= JesUs Marfa
= Pueblo Libre

= Magdalena del Mar
= Surquillo
4500 7
4000 4
3500 A
3000 4
2500
2000 4
1500 A
1000 A
500 4

0

2004 2006 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fuente: CAPECO
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En conclusidn, el mercado de vivienda en Lima Moderna se
ha ido consolidando en la Ultima década, llegando a igualar
-en venta de viviendas- al de Lima Top. La fortaleza de este
segmento se puede apreciar en que los precios de venta
-tanto por vivienda como por metro cuadrado- no ha
interrumpido su tendencia al alza, aunque resulta evidente
que en los ultimos tres anos, la gradiente de incremento se
ha atemperado. Otro indicador del fortalecimiento de este
segmento es que, en el ano 2016, las ventas han crecido en
14% cuando en el resto del mercado bajaron en 9%.

Sin embargo, aunque una parte significativa de los hogares
que conforman este segmento del mercado perciben ingre-
sos regulares y tienen buenas oportunidades para obtener
créditos hipotecarios, el significativo incremento de precios
de venta que se produjo hasta el ano 2013 no ha podido ser
cubierto por el aumento de sus remuneraciones. Ello ha
propiciado una mayor tendencia a comprar viviendas de
menor area.

Los seis distritos que conforman Lima Moderna presentan
condiciones urbanas muy similares, lo que ha propiciado
que a lo largo del tiempo se hayan alternado en el liderazgo
en cuanto a nimero de unidades vendidas, precios de venta,
areas de las viviendas, entre otros.
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Por Jorge Kogan, Asesor Senior de la Vicepresidencia de Infraestructura - CAF

La vision de la CAF

La infraestructura en el desarrollo de América Latina’

En el contexto de una comparacion con el resto del mundo,
la infraestructura en América Latina no se encuentra en una
mala situacion, aunque podria estar mejor. Al revisar la
situacion especifica del Peru, el diagndstico de CAPECO
incide en la necesidad de promover una mayor participacion
de la sociedad civil en las decisiones de inversion asi como
en incrementar el nivel de ejecucion de los proyectos de
infraestructura. Problemas que, como muchos otros, son
comunes al resto de paises latinoamericanos. El analisis
que sigue, construido a partir de la experiencia de la CAF, se
centra en la regién aunque con algunas referencias concre
tas al Perd.

1. El papel de CAF

La CAF, es la antigua Corporacion Andina de Fomento
fundada hace 45 anos por los 5 paises andinos, Venezuela,
Colombia, Ecuador, Perl y Bolivia hoy transformada en el
Banco de Desarrollo de América Latina, proceso que
empezd en la segunda mitad de la década de los 90 del siglo
pasado, cuando la institucion empezd a juntar mas fondos
en el mercado que los que los cinco paises fundadores
estaban en posibilidad de absorber por las limitaciones
fiscales y la poca capacidad de ejecucion de sus institucio-
nes. Ello motivd el cambio de Estatutos, con el propdsito de
incorporar a otros paises de la regidn, hasta alcanzar hoy a
17 paises de América Latina y el Caribe, a los que se suman
los dos paises que nos descubrieron, colonizaron y con los
que todavia tenemos un lazo de cierta hermandad: Portugal
y Espana.

La CAF, aprueba el financiamiento de operaciones por unos
12 mil millones de délares por ano, siendo su cartera actual
cercana a los 23 mil millones de ddlares, divididos entre
todos los paises que la integran, aunque correspondiendo el
61% a los cinco paises fundadores y 12% a la Argentina
(Cuadro N° 1). Este Gltimo pais ha recibido mas apoyo de la
CAF que de las otras entidades multilaterales que operan en
la regién (Banco Mundial y BID).

! Este articulo ha sido adaptado de la presentacion efectuada por Jorge Kogan en el Perd Construction Summit 2017, organizado por CAPECO y

Seminarium el 25y 26 de mayo del 2017, en Lima.

CUADRO N° 1: CAF 201é: DISTRIBUCION DE LA CARTERA POR
PAIS

Otros Paises
Ecuador

Venezuela

14.8%

\ Colombia
10.8%

Uruguay

R. Dominicana .

Pera
9.0%
59 / Brasi
P . /i
araguay \g / 0.9% /
12.7%
Panama ™ Bolivia
Meéxico
Argentina
Fuente: CAF

EL 70% de esta cartera esta concentrada en infraestructura,
principalmente en proyectos de energia, transporte vy
desarrollo social. La apuesta por la infraestructura ha sido
permanente en CAF en sus mas de 40 anos de existencia,
incluso en aquellos periodos en los que otras instituciones
multilaterales decidieron dejar de lado el financiamiento de
este sector, lo que fue especialmente notorio en la década
de los '90, cuando muchos pensaron erréneamente que
América Latina ya habia encontrado su camino hacia el
desarrollo sostenible. Debe precisarse, sin embargo, que la
proporcion de inversiones en infraestructura que son finan-
ciadas por las multilaterales promedia el 10% en la mayoria
de paises del mundo. A pesar de ello, hay que relevar que
entre el 2000y el 2013, CAF aprobd operaciones de financia-
miento de infraestructura por mas de 30 mil millones de
délares, que corresponde a 65 proyectos de integracion
fisica, constituyéndose en la multilateral que mas invirtié en
materia de infraestructura en la region.

La prioridad que otorga CAF a la infraestructura se sustenta
en la necesidad de enfocarse en mejorar la calidad de vida
de los ciudadanos, en promover la inclusidn social y la gene-
racion de oportunidades que permita a las comunidades
aisladas integrarse al proceso econémico y productivo de
sus paises.
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Ademas, el desarrollo de la infraestructura es un factor
indispensable para asegurar el crecimiento de la economia 'y
la competitividad de un pais. Esto es mas evidente en nuestra
region cuyo territorio -mirado desde el espacio - se encuen-
tra muy desintegrado, al conformar tres grandes “islas”
separadas por barreras geograficas impresionantes: los
Andes, de norte a sur, y el Amazonas de este a oeste.

La integracion fisica de la region, factor fundamental para
hacer tangible la aspiracion de “una sola América Latina”, se
dificulta por estas limitaciones geograficas, encareciendo la
provision de infraestructura. En este contexto, no sera posible
contar con una red de caminos y de ferrocarriles que cruce
toda la region, porque esto es materialmente imposible
cuando ni siquiera puede resolverse el problema de la
infraestructura de las ciudades donde reside mas del 80% de
la poblacion de nuestros paises.

2. Lainfraestructura en América Latinay en el Peru

En términos generales, la calidad de la infraestructura regio-
nal ha venido mejorando en el periodo 2006-2015. Pero la
region estd muy atrasada respecto a otras regiones del
mundo, es decir aun cuando se ha mejorado, otros han mejo-
rado mas: salvo los paises del Africa, todas las demas regio-
nes del mundo aun las menos desarrolladas poseen una
infraestructura con una calidad superior a la que tiene la
region (Cuadro N° 2J.

Esta brecha se sigue sin salvar, y posiblemente se va a
ampliar, en la medida que no se incrementen los niveles
actuales de inversion.

La evaluacion que se presenta en este cuadro corresponda a
la infraestructura en su conjunto, y refleja la opinién de
quienes estan en el sector productivo y comercial, pero en la
region existen diferencias relativamente marcadas en los
distintos rubros, aunque en los de energia y telecomunicacio-
nes la brecha es menor, y son los que han concentrado una
mayor proporcion de inversion privada, lo que prueba que ésta
juega un rol preeminente en la mejora de la calidad y en la
reduccion de la brecha de infraestructura.

La provision de agua y saneamiento ocupa una parte minus-
cula de la inversion y presenta un atraso importante, a pesar
de que nuestro continente cuenta con la mayor reserva de
agua del mundo, lo que torna en inaceptable el que persista
una enorme cantidad de la poblacién sin agua corriente y sin
desagle.

En materia de transporte, si bien los puertos y los aeropuer-
tos se encuentran en mejor condicion que las carreteras y
los ferrocarriles, en términos relativos hay muchas mejoras
que se tienen que hacer, sobre todo, si la region espera
aumentar su nivel de productividad y lograr una insercién
mayor en las economias globales, mas alla de la provision
de materias primas que ha sido lo que de una u otra manera
ha sostenido la economia de los paises latinoamericanos en
estos dltimos anos.

De otro lado, el transporte de gas se encuentra en plena
expansion. Peru tiene mucha experiencia en este rubro, que
presenta distintos niveles de desarrollo entre paises de la
region y dentro de cada pais. Existen paises que tienen
regiones con un desarrollo muy avanzado, mucha concen-
tracion de inversiones, sobre todo alrededor de algunas
areas prioritarias en términos de poblacion.

CUADRO N° 2: EVALUACION DE LA CALIDAD DE LA INFRAESTRUCTURA POR REGION

6 -
5 | |
41 2006/2007
2008/2009
3 4
2010/2011
2 J = 2012/20183
1 2014/2015
14
O .
Africa Europa Criental y Latinoamerica y OCDE Oriente Medio y Sudeste
Asia Central el Caribe Norte de Africa Aslético
Fuente: CAF
°MINEDU (2016)
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Ademas, ha habido un crecimiento muy alto en la demanda
que no ha sido posible satisfacer con la oferta de infraes-
tructura, ello a pesar de que en los ultimos tiempos este
crecimiento se haido debilitando. La sensacion, tomando el
conjunto de los paises, es que la insuficiente capacidad de
los Estados para responder a este nivel de demanda, hace
necesario absorber mayor inversion privada.

En materia energética, el principal reto es asegurar niveles
apropiados de reservas ya que en la mayoria de paises éstas
se encuentran en el limite de satisfacer el consumo, por lo
que en distintos momentos del ano y dependiendo de la
ocurrencia de fendmenos naturales, se debe recurrir a
cortes de energia o0 a importaciones de emergencia con muy
alto costo para la poblacion.

El hallazgo de gas natural licuado en algunas zonas de la
region, particularmente en Argentina contribuye a este
objetivo, pero su puesta en valor exige importantes niveles
de inversion que los paises no siempre estan en posibilida-
des de atraer por su poca capacidad para ofrecer garantias
de largo plazo. La regasificacion de gas liquido se ha venido
dando en muchos paises importadores, sobre todo, en las
zonas portuarias.

La generacion de energia, por su parte, ha ido mejorando en
algunos paises latinoamericanos, incluso la proveniente de
recursos renovables que es de reciente aparicion en la
region. Este proceso debe ser acelerado, sobre todo para
cumplir con los compromisos que se han adoptado interna-
cionalmente en materia de descarbonizacion.

El cambio de la matriz energética constituye un verdadero
desafio para los paises latinoamericanos, tanto como los
compromisos que se han generado para adaptarse conve-
nientemente al cambio climatico, como la reduccion de la
produccion de gases de efecto invernadero.

En materia de telecomunicaciones, se ha producido un
crecimiento muy acelerado de la cobertura y también de la
banda ancha, sobre todo mavil. Sin embargo, los estandares
estan todavia muy lejos de los valores minimos propuestos
por la Unidn Europea; alcanzarlos exigiria, ademas incre-
mentar en 130 mil millones de ddlares los actuales niveles
de inversion.

Finalmente, en lo que se refiere al agua y saneamiento, si
bien existe abundancia del recurso, ésta no esta bien distri-
buida, por lo que una gran proporcion de la poblacién urbana
no tiene acceso a agua corriente ni cuenta con la suficiente

cobertura de alcantarillado, imposibilitando alcanzar un
nivel adecuado de las condiciones de salud de una parte
importante de la poblacién (Cuadro N° 3).

CUADRO N° 3: SITUACION DE LOS DIFERENTES RUBROS DE
INFRAESTRUCTURA EN AMERICA LATINA

TELECOMUNICACIONES

o Crecimiento muy
acelerado, operacion
privada

o Cobertura creciente

0 La inversién apenas
acompana el ritmo de
la demanda

© Brecha de demanda
para sectores de
menores iNgresos y

Pymes

o Limitaciones en el
espectro

TRANSPORTE DE GAS

o Crecimiento
sostenido, nuevos
usuarios

o Comercio creciente
(GNL)

0 Nuevos recursos:
shale gas

0 Grandes inversiones
de maduracion lenta

o Crecimiento de
plantas regasifica-
doras en las costas

AGUA Y SANEAMIENTO

0 Agua abundante pero
asimétricamente
distribuida

o Alta cobertura en

o asentamientos
formales, pero
deficiente calidad

0 Répida urbanizacion,
expansion

0 Adaptacion al cambio
climatico

o Atomizacion de los

operadores

Fuente: CAF

En América Latina, la inversion en infraestructura llega, en
el mejor de los casos, al 3% del PBI, aunque se han interca-
lado periodos de altas y bajas (Cuadro N° 4). La brecha en
relacion con otras regiones del mundo - en especial con el
Sudeste Asiatico - se ha ido incrementando y va a ser muy
dificil de salvar. Los paises emergentes del Asia han estado
invirtiendo ente el 6%y el 8% del PBI en infraestructura, es
decir casi tres veces mas de lo alcanzado en la regidn.

Un poco mas del 60% de la inversion en infraestructura es
financiada con fondos publicos, y si bien la inversion privada
ha tenido algunos picos importantes y
atrayendo capital privado, la oscilacion de las condiciones
politicas en nuestros paises a veces hace que estos recur-

la region sigue

sos se retraigan.

CUADRO N° 4: INVERSION EN INFRAESTRUCTURA EN AMERICA
LATINA 2008-2016 -como % del PBly en US$ millones-

mmmm P(iblica messs Privada % del PBI

3.50% 180,000

3.00% 160,000

140,000

2.50%
120,000

2.00% 100,000

% del PBI

1.60% 80,000

Millones de USS

60,000
1.00%

40,000

19,
0.50% 20,000

0.00% 0

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016E

Fuente: CAF
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En términos relativos, se estd invirtiendo menos en infraes-
tructura que hace cuarenta anos, aunque desde los anos
noventa se ha venido produciendo un incremento de la
participacion de la inversion privada. A mitad de la década
del 90y en el trienio 2012-2014 se generaron picos de inver-
sion, fuertemente influenciados por las efectuadas en
Brasil, lo que explica también la retraccion de los ultimos
tres anos a pesar de los mayores niveles de inversion alcan-
zados en otros paises de la region, especialmente en
Colombia, Chile y el Perd.

Focalizando el analisis en los Gltimos nueve anos, se verifica
que solamente en el ano 2009 se superd el 3% del PBly que
en el 2016 -aunque las cifras son provisionales- apenas se
superaria el 2%, volviendo al nivel presentado en el 2008.
Actualmente, se invierten 150 mil millones de ddlares por
ano en infraestructura, requiriéndose unos 100 mil millones
adicionales para acercarse al 5%. Los estudios efectuados
por CAF permiten concluir que los gobiernos solo podran
aportar un tercio de este monto, por lo que debera atraerse
entre 60 mily 70 mil millones del sector privado para salvar
la brecha existente.

Si se analiza la composicidon de la inversion regional en
infraestructura por sectores, se aprecia claramente que la
destinada al transporte sigue siendo mayoritaria, alcanzando
casi la mitad de la inversidn. La otra mitad se reparte entre
energia - que corresponde a un tercio de la inversion total -
telecomunicaciones y aguay saneamiento (Cuadro N° 5).

En este mismo periodo, la inversién en infraestructura del
Perd no ha tenido esas oscilaciones, habiendo mas bien ha
aumentado en forma sostenida y particularmente en el ano
2015 la inversion privada alcanzado un 4% del PBI (Cuadro
N° 6). Esta meta solo ha sido replicada en unos pocos
paises de la regién -entre ellos Honduras y Panama -

CUADRO N° 5: INVERSION EN INFRAESTRUCTURA EN AMERICA
LATINA POR SECTORES 2008-2015 - como % del PBI -

CUADRO N° 6: INVERSION EN INFRAESTRUCTURA EN EL PERU
2008-2015 -como % del PBly en US$ millones -
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CUADRO N° 7: INVERSION EN INFRAESTRUCTURA EN EL PERU
POR SECTORES 2008-2015 -como % del PBI -
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mientras que otros paises como México no llegan al 1.5%. En
cuanto a la inversion por sectores, en el Cuadro N° 7 se
muestra el importante crecimiento de la inversion en
infraestructura de transporte en el 2015 (mas del 5% del
PBI) y la retraccion en el resto de rubros, especialmente en
energia, que habia alcanzado un pico cercano al 2% del
producto en el 2013, y en telecomunicaciones que se ha
reducido a su minima expresion en el ultimo afo analizado.
La inversion en agua y alcantarillado, aunque también ha
caido en el Ultimo afo ha presentado menores oscilaciones
en el ochenio.

Si se analiza la inversion en América Latina por cada sector,
en funcion de la fuente de recursos (publica o privadal, se
observa que en transporte es fundamentalmente publica al
igual que en agua, mientras que en telecomunicaciones es
casi absolutamente privada y en energia se presenta una
mezcla con mayoritaria presencia del sector privado (Cuadro
N° 8). En el Peru, el comportamiento de la inversion presen-
ta similares tendencias por sector.
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CUADRO N° 8: INVERSION EN INFRAESTRUCTURA EN AMERICA LATINA POR SECTORES Y FUENTE 2008-2015 [en millones US$)
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De otro lado, la economia latinoamericana ha venido
reduciendo su ritmo de crecimiento desde el 2010, entrando
en zona negativa en el 2015 (Cuadro N° 9], fundamentalmen-
te por los desempenos de algunos paises como Brasil y
Venezuela. Este desempeno decreciente se explica por la
caida de los precios internacionales de los principales
commodities que produce y exporta la region. Las proyeccio-
nes del PBI regional para el 2017 apuntan a un crecimiento
de 1,5% y de 2.0 a 2.5% en el 2018. Este bajo crecimiento
impactard negativamente en los niveles de inversion,
haciendo mas dificil la reduccidn de la brecha de infraes-
tructura regional en el mediano plazo.

Otra consecuencia de este proceso de retraccion de la
economia, es el estancamiento o la caida de la demanda de
algunos servicios vinculados a la infraestructura. En los dos
Ultimos anos ha disminuido la demanda de transporte
después de casi 10 afos de crecimiento. Esto dificultara la
atraccion de inversiones privadas, pues la recuperacion de
éstas deberd basarse mas en la tarifa que en los volimenes
de operacion.

Sin embargo, esta puede ser la oportunidad para poder
disefar mas apropiadamente los proyectos, a partir de una
adecuada estimacion de la demanda futuray de las condiciones

para la puesta en marchay operacion de las infraestructuras.

Energia
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La reduccion de la economia regional también genera un
achicamiento del espacio fiscal, lo que permite prever un
recorte de los presupuestos destinados a la inversion en
infraestructura, debido a la rigidez del gasto corriente y la
necesidad de mantener hasta donde sea posible el gasto
social. Desgraciadamente, también se produciria un decre-
mento en los recursos destinados al mantenimiento de
infraestructura, cuyas consecuencias no son visibles en el
corto plazo, pero que en el mediano y largo plazo exigira
mayores niveles de inversion en nueva infraestructura.

CUADRO N° 9: EVOLUCION DEL PRODUCTO BRUTO INTERNO DE
AMERICA LATINA 2008-2015
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3. La agenda estratégica

En este estado de cosas, los mayores desafios que deberan
enfrentar los gobiernos de la region siguen siendo -como en
los Ultimos cuarenta anos- la reorganizacion del Estado; la
recuperacion del rol de la planificacion; la definicion de una
estrategia de largo plazo que garantice una mayor calidad
en los proyectos, en una linea que se oriente mas a favorecer
el crecimiento del pais y no a promover una sucesion de
inversiones aisladas que aunque pueden tener efectos
positivos, no maximizan el proceso productivo ni sus resul-
tados. Se debe buscar en suma, una vision de pais y no una
vision aislada de proyectos, que responde mas a demandas
politicas que a las necesidades de la sociedad.

En este contexto, CAF considera que la investigacion, la
informaciony la diseminacion de conocimiento son elemen-
tos fundamentales para abordar estos retos, lo mismo que
la mayor participacion de la sociedad civil en el proceso de
mejora de la calidad de los procesos de selecciony prioriza-
cién de proyectos, como lo ha senalado reiteradas veces
CAPECO. Pero para que ello ocurra, es necesario reducir la
asimetria entre la informacion que maneja el Estadoy la que
recibe la sociedad civil. Con este propdsito, CAF ha desarro-
llado una serie de instrumentos de informacidn publica,
como el Observatorios Urbano que registra la evolucion de
mas de 600 variables estudiadas en las principales ciudades
de América Latina. También, con apoyo de CEPAL y del BID,
se han creado el Programa de Ciudades del Futuro y el
Programa de Seguridad Vial, tema critico para la region que
registra un alto nUmero de muertes por accidentes viales.

También se ha desarrollado un Observato-

que permita a su vez, apoyar a los gobiernos para mejorar
los niveles y la calidad de inversion que se produce.

Dentro de la agenda estratégica propuesta por CAF en el
2011 para favorecer el desarrollo regional, un aspecto
principal y prioritario es la necesidad de aumentar la inver-
sion en infraestructura, que debe ir a la par de una seleccion
de proyectos mas apropiada, que apunte hacia el desarrollo
sostenible y se sostenga en una perspectiva territorial.
Igualmente, se requiere fortalecer las instituciones y los
marcos regulatorios, para que el Estado no solo invierta mas
sino que lo haga mejor y para que sea capaz de atraer al
capital privado y de aprovechar -con el apoyo de las multila-
terales- los recursos disponibles en las diversas fuentes de
financiamiento existentes.

En este esfuerzo por promover la participacion privada
resulta indispensable conocer cudles son los principales
problemas que dificultan la ejecucion de proyectos de
infraestructura. Una encuesta aplicada por CAF a represen-
tantes empresariales de todos los paises latinoamericanos
identificd una serie de temas comunes: las dificultades de
liberacion de predios, la mala preparacion de los proyectos,
la mala ejecucion de los planes de mantenimiento, las carte-
ras de proyectos que estan mas politizadas que estudiadasy
planificadas, y finalmente, la corrupcion (Cuadro N° 10). Y
aunque la incidencia de cada una de estas barreras difiere
en cada pais, en todos los casos éstas derivan en sobrecos-
tos y sobretiempos que afectan la eficiencia de las inversio-
nesy de las infraestructuras.

CUADRO N° 10: PRINCIPALES CAUSAS DEL USO IMPRODUCTIVO DE LOS RECURSOS
EN AMERICA LATINA, POR SU INCIDENCIA EN COSTOS Y PLAZOS
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CAF también ha analizado el entorno en
que se desenvuelven las empresas de los
paises latinoamericanos, con el propdsito
de transformarlas en empresas regiona-
les y que en algin momento alcancen una
proyeccion mundial.

Estd vision regional es imprescindible
para que la industria de la infraestructura

en nuestros paises dé un salto en calidad  Fuente: cAF
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Si, como hipédtesis de trabajo, se plantea que los proyectos
de infraestructura terminan costando un 30% mas de lo que
deberian costar, eso quiere decir que existe un espacio para
ahorrar ese 30% o, mejor aln, para que con ese dinero se
pueda hacer 30% mas de infraestructura. Ello demuestra
ademas que ese 3% del PBI que se destina a infraestructura
resulta enganoso, porque si esa inversion esta sobrevaluada
por estos sobrecostos, el valor real de esas obras a lo mejor
no llega ni si quiera al 2% con lo cual la brecha seria todavia
mayor a la que registran las cifras oficiales.

4. Reflexiones mirando hacia adelante

El Cuadro N° 11 tomado de una proyeccién efectuada por
CAF muestra que Brasil y México van a absorber el 55% de la
inversion total en infraestructura que se requerird en la
region entre el 2011 y el 2040, que ha sido estimada en 14
billones de délares. Otros cinco paises (Colombia, Argentina,
Perd, Chile y Venezuela) concentran un 33% de la inversion,
es decir poco mas de 4 billones de délares. Mas del 50% de
esta inversion se iria al sector energético (Cuadro N° 12).

CUADRO N° 11: INVERSIONES REQUERIDAS EN PAISES DE
AMERICA LATINA 2011-2040 (en billones de US$)
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Fuente: Latin America 2040 (CAF, 2013)

La agenda estratégica planteada por CAF hace seis anos
presenta un avance de 30 a 40 %, lo cual muestra la lentitud
y la debilidad de las instituciones en los paises de la region
para poder cumplir con estos preceptos. Si se discrimina el
avance por sectores, los de aguay saneamiento de transpor-
te publico urbano resultan criticos. También es relevante la
implementacién de mejores politicas de seguridad vial tanto
en las carreteras como en las zonas urbanas. La inversion
en conservacion y mantenimiento de carreteras debe incre-
mentarse sustantivamente asi como la destinada a la expan-
sion de la banda ancha.

De otro lado, es necesario otorgar prioridad a la adaptacion
de los proyectos al cambio climatico asi como a la gestiony
resiliencia ante los desastres naturales. No debe perderse
de vista que el mundo esta llegando a acuerdos importantes
en materia de cambio climatico y de objetivos de desarrollo
sostenible. La Nueva Agenda Urbana ha sido aprobada en la
Conferencia Habitat Ill que tuvo lugar en Quito en octubre del
ano pasado. Aunque los gobiernos de la region han suscrito
estos compromisos, lo cierto es que todavia se esta hacien-
do muy poco para llevarlos a la realidad. Para superar estas
demoras, es indispensable que nuestras sociedades se
organicen vy, particularmente, que se otorgue prioridad a la
inversion en infraestructura, preservando la sostenibilidad
social, ambiental y econdmica.

CUADRO N° 12: INVERSIONES REQUERIDAS EN PAISES DE AMERICA
LATINA POR SECTOR 2011-2040 (en % del PBI)
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Fuente: Latin America 2040 (CAF, 2013)

En conclusion, el abordaje de este desafio urgente que
implica el desarrollo de una infraestructura sostenible,
requiere asegurar los medios de financiamiento es decir
mas recursos y mas inversion; pero también proyectos de
mejor calidad. Para esto, se necesita mejorar las politicas y
las instituciones, los gobiernos requieren hacer las refor-
mas; ponerse serios en la organizacion institucional, en la
calidad de los recursos humanos; y tomar las medidas
necesarias para que los proyectos se hagan como se deben
hacer. Una gigantesca proporcion de los proyectos que se
financian tanto por los multilaterales como por el sector
privado estan mal definidos. En estos propdsitos son esen-
ciales la responsabilidad y el apoyo del sector empresarial,
para que los gobiernos adopten practicas que promuevan la
mejora calidad de los proyectos asi como criterios ambien-
tales y sociales en la priorizacién de inversiones. Esto puede
implicar el sacrificio de ingresos en el corto plazo, pero
tendra consecuencias positivas para todos, en el medianoy
en el largo plazo.

CAPECO |
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Situacion y perspectivas de la industria del cemento

en el Peru

La evolucion y expectativas futuras de la produccion y
comercializacién de cemento en nuestro pais, depende en
gran medida del desempefio de la actividad econdmica
general, de los ingresos de las familias y de los niveles de
inversion en infraestructura, vivienda y equipamiento para la
produccion, el comercioy los servicios. EL consumo nacional
del cemento es uno de los indicadores clava para explicar el
nivel de desarrollo econdmico y social de un pais. El Peru se
encuentra el sexto lugar entre los paises latinoamericanos
en cuanto a consumo per capita de cemento. Nuestro pais
con 319 Kg. /habitante el afio 2015, se encuentra por encima
de los demas miembros de la Alianza del Pacifico: México
séptimo con 310, Chile undécimo con 270, Colombia décimo
tercero con 265 (Cuadro N° 1). Lo superan en este ranking
sus otros tres paises vecinos (Bolivia, Ecuador y Brasill,

CUADRO N° 1: CONSUMO PER CAPITA DE CEMENTO EN AMERICA
LATINA 2015 (Kg. / habitante)
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Fuente: Foro Econémico Mundial. Reporte Global de Competitividad 2014-2015
Elaboracion: CAPECO
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ademas de Panama y Republica Dominicana que se sitlan
en los dos primeros puestos de la region

El consumo per-céapita en nuestro pais, crecié sostenida e
ininterrumpidamente desde el ano 2001 hasta el 2012, luego
de lo cual se ha revertido la tendencia de manera sostenida,
con excepcion de un ligero incremento en el 2014 (Cuadro
N2 2). En el 2016, el consumo per cépita fue 11% menor que
el alcanzado en el afo pico (2012). A pesar de esta desacele-
racion, sin embargo, este indicador se incrementd en 5.4%
en promedio por ano desde el 2001. Mas aun, en los ocho
anos transcurridos entre el 2005 y el 2012, el crecimiento
anual del consumo per-capita superd los dos digitos en seis
oportunidades. En ese periodo, solo se ralentizd el ritmo de
crecimiento del consumo por habitante en el 2009, afo en
que se inicid la crisis financiera global (en que el incremento
fue de apenas 2.5%) y en el 2011, por la coyuntura electoral,
en que el crecimiento fue de 1.7%.

CUADRO N° 2: CONSUMO PER CAPITA DE CEMENTO EN EL PERU
2000-2016 (Kg. / habitante)
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Fuente: ASOCEM - Foro Econdmico Mundial - INEL Elaboracién: CAPECO

En consonancia con el comportamiento del consumo per
capita, la venta interna de cemento reportada por las
empresas fabricantes que operan en el pais, ha pasado de
3,97 millones de toneladas en el ano 2004 a 10,77 millones
en el 2016, lo que implica un crecimiento promedio de 8.7%
por afo (Cuadro N° 3). En estos trece afos, la variacion
interanual superd los dos digitos en siete oportunidades,
habiéndose presentado decrementos solo en los dos
Ultimos anos: - 2.0% en el 2015y -2.3% en el 2016.
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CUADRO N° 3: VENTA INTERNA DE CEMENTO EN EL PERU
2004-2016 (miles de Toneladas Métricas)
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Fuente: INEI Elaboracion: CAPECO
Este resultado positivo presenta ademas otra particulari-
dad: se ha consolidado paralelamente el mercado de
cemento en el interior del pais. En el afo 2003, el 47% de la
venta local de cemento se concentraba en el departamento
de Lima, mientras que en el 2015, esa participacion se habia
reducido al 35% (Cuadro N° 4).

La tasa de crecimiento interanual de las ventas en el interior
del pais, en ese periodo, alcanzd el 10,9%, frente al 6,4%
presentado en Lima. El mantenimiento de esta distribucion
de las ventas por regidn en los tres Ultimos anos, sugiere
que esta tendencia hacia la descentralizacion del mercado
cementero se en los siguientes anos cuando menos se
mantendra, lo cual va a traer consecuencias positivas en la
mejora de la competitividad de las regiones y de las condi-
ciones de vida de la poblacion no capitalina.

CUADRO N° 4: VENTA INTERNA DE CEMENTO EN EL PERU, POR
REGION 2003-2015 (% sobre Toneladas Métricas)
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Fuente: INEI Elaboraciéon: CAPECO

Este cambio en la tendencia de las ventas de cemento a
favor de las regiones, ha generado también un cambio en la
participacion de las empresas productoras. Como se puede
apreciar en el Cuadro N° 5, en el ano 2003 las fabricas
Cementos Lima y Cemento Andino (ahora integradas en
UNACEM] cuya area de influencia comprende Lima y los
departamentos del centro del pais, vendieron localmente
2.72 millones de toneladas métricas de cemento, lo que les
permitia alcanzar una participacion del 65% del mercado
nacional. En el ano 2015, a pesar de que sus ventas han
crecido a 5.46 millones de toneladas, es decir un crecimien-
to de 6,0% promedio anual, su participacion se ha reducido a
51%. Por el contrario, las fabricas de Pacasmayo y Rioja,
ambas pertenecientes a Cementos Pacasmayo, incremen-
taron su participacion de 19% en el 2003 a 21% en el 2015,
lo que implica un aumento promedio anual de ventas del
9,2%. Igualmente, Cementos Yura, empresa perteneciente
el Grupo Gloria, también ha conseguido un crecimiento de
su presencia en el mercado durante dicho periodo, pasando
de 15% a 20%, vale decir un incremento anual en las ventas
de 10,5% en promedio. Cabe senalar que, desde el ano 2007
se comenzaron a instalar otras cementeras que han logrado
una participacion del mercado entre 7y 8% en los ultimos
tres anos.

CUADRO N° 5: VENTA INTERNA DE CEMENTO EN EL PERU, POR
EMPRESA 2003-2015 (miles de Toneladas Métricas)
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Fuente: INEI Elaboracion: CAPECO

Por su parte, las exportaciones de cemento en los Ultimos
catorce anos han presentado un comportamiento muy
irregular (Cuadro N° 6}, pudiendo identificarse tres etapas
diferenciadas. La primera entre el 2003 y el 2005, en la que
tuvieron un importante incremento de 96% alcanzando un
pico de 675 mil toneladas métricas, no igualado hasta la
fecha. La segunda, entre el 2006 y el 2009, caracterizada
por una vertiginosa caida que culmind con un volumen de
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CUADRO N° 6: EXPORTACIONES DE CEMENTO 2003-2016
(miles de Toneladas Métricas)
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Fuente: SUNAT Elaboracion: CAPECO

s6lo 2 mil toneladas este Ultimo ano; y la Ultima, de franco y
sostenido repunte, entre el 2010 y el 2016. En los ultimos
cinco anos, la tasa de crecimiento de las exportaciones ha
superado el 18% anual, llegando a 394 mil toneladas el afo
pasado.

Por su parte, las importaciones también presentan tres
tendencias disimiles desde el afo 2003 (Cuadro N° 7).

CUADRO N° 7: IMPORTACIONES DE CEMENTO 2003-2016

(miles de Toneladas Métricas)
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Fuente: SUNAT Elaboracion: CAPECO

Por su parte, los precios de venta al publico de cemento en
la ultima década han presentado tres etapas diferenciadas
(Cuadro N° 8]). La primera va de enero 2008 a diciembre
2010, con un incremento menor a 1% en el bienio y un precio
promedio de 17.22 soles por bolsa. La segunda, entre enero
2009y diciembre 2012, en la que el precio se eleva alrededor
de 3% alcanzando un promedio por bolsa de 17.82 soles.
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Y la tercera, que empieza en enero 2013 y llega hasta el
presente ano, en que el precio se incrementa 23% y termina
costando cada bolsa 22.07 soles en marzo del presente ano.

CUADRO N° 8: PRECIOS DE VENTA DE CEMENTO EN LIMA METROPO-
LITANA 2008-2017 (soles corrientes por bolsa)
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Fuente: INEI

Elaboracién: CAPECO

Las tres principales empresas cementeras del Peru, cotizan
en la Bolsa de Valores de Lima, aunque Yura (Consorcio
Cementero del Sur) ha presentado varios meses sin transac-
ciones, desde el 2012. Las acciones de las cementeras
alcanzaron su mayor cotizacion entre marzo y abril del 2013,
en pleno auge de la actividad constructora (Cuadro N° 9). A
partir de ese momento, se inicié una fuerte caida -mayor en
el caso de Pacasmayo- que termind en el cuarto trimestre
del 2015 para esta empresay en el primer trimestre del 2016
para Unacem y Yura. De alli en adelante, el comportamiento
difiere por empresa: Mientras que las acciones de Pacasma-
yo tiene un rapido y persistente incremento en su cotizacion,
al punto de casi alcanzar el pico de precio de todo el plazo
analizado en junio del 2017, lo que puede explicarse en
buena medida por la expectativa de que el Estado destinara
mas de 20 mil millones de soles en el proceso de recons-
truccion de las zonas afectadas por El Nifio Costero, inver-
sidon que se concentrara sobre todo en las regiones de la
costa norte del pais, donde Pacasmayo concentra su activi-
dad comercial. Unacemy Yura presentaron una leve tenden-
cia a la baja luego de un crecimiento inicial.

Desde hace varios anos, el sector cementero ha buscado
una extensién de sus lineas comerciales hacia otros produc-
tos, como los adoquines para pisos, los bloques de concreto
para murosy techosy la provision de concreto premezclado.
De acuerdo a fuentes del mercado, existirian 19 empresas
trabajando en el rubro de concreto premezclado a nivel
nacional, dedicadas a la fabricacion, comercializacion y a la
provision de servicios.
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CUADRO N° 9: COTIZACION EN BOLSA DE ACCIONES DE EMPRESAS CEMENTERAS 2012-2017 (soles por accién)
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Fuente: Bolsa de Valores de Lima

Siendo el concreto premezclado un producto con una vida
atil muy corta - entre 2 a 3 horas- el tiempo de transporte
de las plantas a las obras y las disposiciones municipales
respecto al trabajo de los camiones que surten el producto
en obra resultan fundamentales para el éxito comercial de
las empresas. En este sentido, mucho mas importante que
el tamano de las plantas es mas importante el nimero y
dispersion geografica de éstas.

Las cinco principales proveedoras de concreto premezclado
son Unicon y Concremax (vinculadas al grupo Unacem),
Supermix (de Yura), DINO (de Pacasmayo) y Mixercon. En
total, estas empresas cuentan con 47 plantas de produccion,
de las cuales poco mas de la mitad pertenece al grupo
Unacem (Cuadro N° 10). En Lima-Callao se ubican 20 de
estas plantasy el resto en otras 22 ciudades del pais.

CUADRO N° 10: NUMERO DE PLANTAS DE CONCRETO PREMEZ-
CLADO POR EMPRESA (soles por accién)

UNICON SUPERMIX DINO CONCREMAX MIXERCON

Elaboracién: CAPECO

Elaboracion: CAPECO

En el Cuadro N° 11 se registra la evolucion de la produccion
de concreto premezclado entre el 2012 y el 2015. Alli se
aprecia un importante crecimiento de 55% en el 2013
respecto al ano anterior. En los dos anos siguientes, se ha
presentado una caida en el volumen producido: -1.62% y
-6.45%, respectivamente. En los Ultimos diez anos, el precio
de este producto se ha ido incrementando levemente,
acumulando un 7.1% en el periodo (Cuadro N° 12) el aumen-
to porcentual mas significativo se dio entre el 2008 y el 2009,
alcanzando 3.3%.

En conclusion, la industria cementera nacional viene
sufriendo las consecuencias de la caida de la construccion
ocurrida en los dos ultimos afos. En respuesta a este
desafio, las empresas han apostado por una subida de
precios y la consolidacion de una estrategia de diversifica-
cion, especialmente hacia la comercializacion de concreto
premezclado. Los tres principales grupos cementeros
siguen concentrando una proporcidn mayoritaria de la
produccion y venta interna de este producto, a pesar de la
aparicion de nuevas empresas fabricantes y exportadoras.
Las ventas en el interior del pais han ido aumentando
sucesivamente, hasta llegar a concentrar el 65% del total,
aunque esta tendencia se ha ido ralentizando en los ultimos
cuatro anos. Las obras de reconstruccion de la zona afecta-
da por El Nifo Costero que se ejecutaran hasta el 2020
cuando menos, impulsaran las ventas de cemento en el
interior del pais, especialmente en las regiones del Norte.
La recuperacion esperada de la construccion proyectos de
vivienda social ayudara al repunte de la industria cemente-
ra, teniendo en cuenta la meta senalada por el gobierno -
500 mil unidades habitacionales hasta el 2021- y el que la
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tecnologia de placas de concreto armado (con alto consumo
de cemento) se ha convertido en el estandar para la edifica-
cion de viviendas en este segmento poblacional.

En el largo plazo, las cementeras deberan enfrentar el
desafio de la adopcion de mayores exigencias ambientales
en la actividad edificadora y la competencia de nuevos siste-
mas constructivos, que se sustentaran en sus menores
costos y en su condicion de eco-amigables.

CUADRO N° 11: PRODUCCION NACIONAL DE CONCRETO PREMEZ-
CLADO 2012-2015 (en metros cubicos)

CUADRO N° 12: iNDICE DE PRECIOS DE VENTA DE CONCRETO
PREMEZCLADO 2008-2017 (Base: 2007 = 100)
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