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CATERISTICAS DEL AJUSTE DEL MERCADO POR TAMANO DE COMPANIAS

Evolucion reciente de comercializacion e indicadores de riesgo
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1. Introduccidn

A octubre de 2018 las ventas acumuladas
doce meses en las 18 regionales del censo de
edificaciones de Coordenada Urbana se

contrajeron un 6,9% llegando al nivel de

169.387 unidades; aunque se trata de una
reduccion en los voliumenes de ventas, el
descenso comienza a dar signos de
desaceleracion, dado que para el primer
trimestre de 2018 la contraccién se ubicaba
en niveles superiores al 10%. Esta caida en las
ventas también ha estado acompaiiada con
descensos en los lanzamientos, estos ultimos
cayeron recientemente 14,3%, lo que se
traduce a 145.287 unidades lanzadas en los
ultimos doce meses, completando mas de afo

y medio de reducciones consecutivas.

Dada esta coyuntura vale la pena indagar
acerca de como las compaiiias de acuerdo con
su tamafio (grandes, medianas y pequefias)
han absorbido el ajuste del mercado. El
tamanfio podria ser un elemento diferenciador
entre las respuestas de las compafiias ante

cambios en el panorama de comercializacion.
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Intuitivamente es posible pensar que las
empresas grandes pueden tener mayor
capacidad de respuesta ante ajustes
negativos del mercado, por mejor adopcién
de practicas en comercializacién o una mejor
planeacion de los proyectos. Pero también es
valido pensar que las empresas pequefias, por
su tamafio, son mas versatiles para adaptarse
a condiciones cambiantes, luego podrian
absorber mds rapido los choques y luego

sobre ponerse.

De esta forma, este documento busca indagar
sobre como ha evolucionado la
comercializacion de vivienda nueva por
tamafio de compafiia constructora, y asi
dilucidar la hipdtesis de que el tamafio de las
empresas incide en como estas se

desenvuelven en el mercado.

2. Clasificacion de las empresas segln

tamaio

Para realizar el analisis del ajuste del mercado
resulta interesante clasificar a las compafiias
constructoras segun su tamafio comercial,
por ello se establecié una clasificacion de
acuerdo con las unidades vendidas u oferta

disponible en los Ultimos doce meses.
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Si una compaiia vende menos de 100
unidades se dice que es pequefia, si vende
entre 100 y 1.000 se dice que es mediana, y si
vende mas de 1.000 se clasifica como grande.
Ahora bien, esta clasificacién deja lugar a un
escenario en donde algunas compafiias no
registran ventas en los ultimos meses, pero
tienen un saldo disponible para la venta. Por
esta razon se complementé el andlisis de
clasificacidon utilizando los saldos de oferta
disponible para no desestimar firmas claves

en el mercado.

2.1. Principales resultados de la

clasificacion.

En primer lugar, se cuantificd el nimero de
companias que participan en el mercado. Los
datos muestran que entre 2013 e inicios de
2017 hubo un constante incremento en el
numero de compafiias constructoras, pasaron
de ser cerca de 1.900 a llegar a 2.345 en el
primer trimestre de 2017. De estas ultimas
2.163 efectivamente registraron al menos
alguna venta en los ultimos doce meses. Sin
embargo, después del primer trimestre 2017
se puede apreciar un descenso en el nimero

de compaiiias participes del mercado.
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Grdfico 1. Numero de compaiias en el

mercado.
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Como se evidencia en la tabla 1 al comparar el
mes de octubre de 2018 contra marzo de
2017, se encuentra un balance de 173
companias menos en el mercado. Por
tamanfios de compaiiias, se ha presentado una
reduccion de 111 empresas pequeias, 59
empresas medianas y 3 empresas grandes.
Finalmente, el balance muestra una fuerte
concentraciéon hacia empresas pequeias;
para el mes de octubre de 2018 el total de
empresas ascendié a 2.172, de las cuales
1.916 son pequefias (88,2%), 232 medianas
(10,7%) y 24 son grandes (1,1%).

De esta manera, el ajuste de mercado no solo
se ha dado en unidades de vivienda, sino
también en el numero de compaiiias
participes del mercado. Igualmente, de las
gue aun estan en el mercado, una mayor
proporcidn se ha enfrentado a condiciones de
comercializacién dificiles; por ejemplo, en el
periodo analizado hubo 66 compafiias que no
vendieron ninguna unidad en los Ultimos doce
meses.
Tabla 1. Numero de compaiiias en el

mercado por tamario.

Fecha Pequeiia Mediana Grande Total

Mar-17 2.027 291 27 2.345
Oct-18 1.916 232 24 2.172
Cambio -111 -59 -3 -173

Fuente: Coordenada Urbana, elaboracion DEE

CAMACOL.

En linea con lo anterior, vale la pena calcular
la proporcidn del ajuste que se ha dado por la
reduccion de jugadores en el mercado, y la
proporcion ocasionada por menores ventas

del sector en general (Grafico 2).
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Grdfico 2. Descomposicion variacién %

anual de las ventas acumuladas doce meses.
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En el grafico 2 se observa que sobre el afio
2016, cuando se estaba desacelerando el
ritmo de crecimiento de ventas, la
desaceleracion se dié porque cada compaiiia
estaba vendiendo en promedio menos, pero
habia ritmos de crecimiento que continuaban
gracias al ingreso de nuevos jugadores en el
mercado. A mediados de 2017 la reduccién
estuvo explicada debido a que habia menos
compainiias en el mercado, e igualmente estas
vendian en promedio menos de lo que los
hacian anteriormente. En la actualidad, esta
tendencia continta y la reducciéon en el
numero de companias es el factor que mas

explica la reduccion en los niveles de ventas.

3. Evolucion de las ventas por tamafio

de compaiiia.

En esta seccién se analiza el papel que ha
jugado el tamafio de las compaiiias en el
ajuste de las ventas. En términos generales, se
encuentra evidencia de un cambio en la

composicion del mercado desde el afio 2013.

Grdfico 3. Unidades vendidas acumuladas

doce meses por tamaino de compaiia.
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En el afilo en mencidn la mayor participacion
de mercado se la llevaba las compaiiias
medianas, seguidas de las grandes vy
pequefias. En la actualidad, la estructura es
distinta, la mayor participacidon esta en las
grandes, seguida de las medianas y pequefias.
Promediando su participacién desde 2016, la
participacién de las pequefias fue de 22%, la
de las medianas de 38%, y la de las grandes de

40%.
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En el panel A del grafico 4 se observa que

todos los tamafios de compafiias han
contribuido al descenso de las ventas
registrado desde mediados de 2017. No
obstante, quienes mas han contribuido a este
comportamiento  fueron las empresas
grandes. Si bien es cierto que estas empresas
tienen mayor contribucién de mercado, para
los ultimos meses se puede apreciar que el

aporte de estas empresas disminuyd.

Esto como tal no quiere decir que este tipo de
companiias haya sido mas vulnerable al ajuste
de mercado, sino que mds bien se ve
explicado por un efecto nivel. Durante el
tercer trimestre de 2017 se registré un
importante crecimiento en las ventas de estas
compaiias que dejé una base alta para ser

comparadas en el siguiente afo.

También es notorio que si bien las
contracciones evidenciadas en las compafiias
pequefias no siempre son las de mayor
magnitud si son las mas constantes, desde
finales de 2016 han venido registrando
reducciones consecutivas. La lectura del
comportamiento de las ventas de las
compafias medianas es un poco mas dificil,

desde mediados de 2016 han registrado

contracciones, que tendieron a recuperarse
sobre el segundo semestre de 2017; no
obstante, desde 2018 volvieron a caer y
recientemente cada vez su contribucion a la

caida total de las ventas es mayor.

Grdfico 4. Contribucion a la variacion de las
ventas acumuladas doce meses por tamaio
de compaiiia y la variacion por estas.
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4. Evolucidn de los lanzamientos por

tamafio de compaiia.

Se realiza el mismo ejercicio que en la seccidn
anterior pero esta vez sobre los lanzamientos.
En este caso la caida que se ha venido
registrando se atribuye en mayor medida a las
compafiias pequefias y medianas, mientras
que las grandes han tenido una participacion

menos relevante (ver panel A del grafico 5).

Al observar por variaciones porcentuales de
los lanzamientos por tipo de compaiiia (panel
B), las contracciones vistas en las companias
pequefias son, en la mayoria de los casos las
mas grandes, sobre el final de 2017 se

acercaron a reducciones del 30%.

Mientras tanto las variaciones registradas
para las empresas medianas hasta mediados
de 2017 gravitaron sobre cero, para después
empezar a evidenciar decrecimientos. Por su
parte, las compafiias grandes comenzaron a
registrar descensos también sobre mediados
de 2017, nuevamente estos decrecimientos
se deben a efectos nivel pues en los afios
previos se habian registrado crecimientos,
incluso por encima de 30%. Desde inicios de

2018 la caida de los lanzamientos de las

companfias grandes se ha empezado a

desacelerar.

Grdfico 5. Contribucion a la variacion de los
lanzamientos acumuladas doce meses por
tamaio de compaiia y la variacién por
estas.
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En relacién con lo anterior, un indicador
interesante para entender el
comportamiento de los lanzamientos es el
radio entre lanzamientos y ventas (ambos
acumulados doce meses). Al observar el
grafico 6 se puede apreciar que la caida mas
pronunciada se presentd en las compaiiias
pequefias, estas empresas estructuralmente
han mantenido un radio promedio de 1.3,
pero desde 2016 disminuyd hasta llegar a un
radio de 1 en el afio 2018. Lo anterior significa
que la correccion en este segmento de
empresas ha sido a costa de caidas mas
pronunciadas en los lanzamientos en relacion

con las ventas.

Grdfico 6. Relacion lanzamientos ventas por

tamano de compaiia.
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De otra parte, es interesante que la oferta y
demanda (radio entre lanzamientos y ventas)
esta mucho mas alineada en las compaiiias
grandes, razon que puede explicar que estas
no hayan tenido que corregir de manera
abrupta sus lanzamientos. En el caso de las
compafias medianas el decrecimiento en sus
lanzamientos no da  muestras de

desacelerarse, a pesar de mantener un radio

debajo de 1.

5. Balance de los indicadores de riesgo

El grafico 7 presenta algunos hechos
estilizados de los indicadores de riesgo por
tamafio de compaiia. En el panel A se
evidencia como todos los tipos de compaiiia
incrementaron el tiempo en que tarda en
rotar los inventarios al igual que el total
mercado.

Por tamaiio de empresa pueden apreciarse
algunas diferencias significativas. En primer
lugar, el indicador es mucho mas alto en las
compaiias pequeias (18,4), siendo casi el
doble que el total mercado (9,4). En segundo
lugar, las compaiiias medianas se cifien mas a
la tendencia del total mercado. En tercer
lugar, las

compaiiias grandes

estructuralmente presentan una velocidad

Cémara Colombiana de la Construccion - CAMACOL. Carrera 19#90-10 Tel. 743 0265, fax: 743 0265 Ext 1101. Bogota, Colombia.
Correo electrénico: kortega@camacol.org.co. Visitenos: www.camacol.co

Pégina 7 de 12


mailto:kortega@camacol.org.co
http://www.camacol.org.co/

mas alta de la rotacidn de su inventario,
actualmente tardarian cerca de 5,5 meses en
vender toda su oferta si se mantuviera el
ritmo de ventas de los ultimos 3 meses y no

se realizaran nuevos lanzamientos.

Un elemento relevante que puede apreciarse
en los datos mas recientes es que la rotacion
del total mercado se ha venido estabilizando,
esta estabilizacién se nota en las compaiiias
grandes y medianas, pero no en las pequefias,
en estas continda incrementando el indicador

de rotacion.

Grdfico 7. Indicadores de riesgo por tamaio
de compaiia.
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Una lectura similar se obtiene tras analizar el
indicador del porcentaje de Unidades
Terminadas por Vender -UTV- sobre la oferta
total (Grafico 7 — Panel B). Estructuralmente
el indicador es mas alto en las compaiiias
pequefias, mas bajo en las grandes, y un poco
mas cerca del total mercado las medianas.
Igualmente, el incremento que se observo en
el indicador en los ultimos afios fue comun

para todos los tipos de compafiias.

Desde mediados de abril de 2018 se ha
configurado una nueva tendencia. Mientras
que las UTV se han estabilizado en las
compaiiias medianas y un poco menos en las

pequefias, las grandes han registrado un
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incremento, al punto de superar las
compafias pequefias en participacion

respecto a la oferta disponible.

6. Conclusiones.

El ajuste presentado por el mercado en el
ultimo afio y medio en ventas y lanzamientos
ha estado acompafiado por reducciones en el
numero de compafias constructoras en el
mercado. Durante buena parte del ajuste la
caida en las ventas se dio, principalmente,
porque cada compaiia en promedio vendia
menos; no obstante, esta lectura ha venido
cambiando recientemente, y la caida ahora
esta explicada también por un menor nimero

de jugadores en el mercado.

Las compaiiias grandes fueron las que mas
contribuyeron a la caida de las ventas, sin
embargo, esto se debe aun efecto nivel, pues
en estas se registraron importantes
incrementos previos, actualmente las ventas
por este tipo de compafiias dejaron de caer.
Mientras que las reducciones en las ventas de
las compafilas medianas y pequefias
continuan; de hecho, las reducciones en estas
Gltimas han sido las mas constantes vy

prolongadas.
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En cuanto a los lanzamientos, las compaiiias
pequefias han tenido una contribuciéon
importante en la caida, esto de debe a que
radio entre (lanzamientos/ventas), que
estructuralmente fue alto desde 2013, se
empezd a corregir desde finales de 2016, de
modo que los lanzamientos estuvieron mas

alineados a las ventas.

Por ultimo, producto del analisis se encuentra
que las compaiiias grandes acaparan cerca del
40% de las ventas, las medianas el 38% y las
pequefias el 22%. En este ordenamiento, las
compafias pequeias se caracterizan por
tener los indicadores de riesgo mas altos,
mientas que las mas grandes los mas bajos a

excepcion del indicador de UVT.
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INDICADORES ECONOMICOS DE LA CONSTRUCCION

(Diciembre de 2018)
Variacion porcentual anual
Valores Fecha
2018-111 2018-11 2017-111

1. PIB 1/* (cifras en miles de millones de pesos)

Total (1) 213,274 2,7% 2,8% 1,7%
Construccion 15,099 1,8% -6,0% -3,9%
a. Edificaciones 7,835 sep.2p 4,1% -5,9% -9,1%
b. Obras civiles 4,239 -1,7% -5,7% 9,7%

Variacion porcentual anual
Valores Fecha Tres meses
Anual v Afio atras
Oct17-0Oct | Jul17-Jul | Oct16 - Oct
18 18 17

1l. Numero de ocupados 2/*

Nacional 22,827 0,7% 0,4% 0,5%
Construccién 1,466 oct-18 7,4% -1,1% -2,1%

Trece areas: Nacional 10,872 0,2% 1,4% 0,0%
Trece areas: Construccién 724,236 7,0% -1,2% -1,9%

Sep 17 -Sep | Jun 17 - Jun Sep 16 -
18 18 Sep 17

11l Licencias 3/* (2)

Totales 2.138.847 0,2% -6,4% -4,3%

Vivienda 1.419.520 -12,9% -8,2% -6,2%

a. VIS 496.637 44,9% -44,8% -35,2%
b. No VIS 922.883 sep-18 -28,3% 2,0% 6,6%

Otros destinos 719.327 42,2% 0,4% 2,2%

a. Industria 56.998 153,9% 365,8% -76,4%
b. Oficina 47.527 -21,6% -56,2% 19,0%
c. Bodega 15.739 -78,8% -36,1% 38,3%
d. Comercio 150.666 -19,0% -7,4% 56,2%
e. Otros 448.397 176,0% -25,3% -7,7%
Oct 17 -Oct | Jul17-Jul | Oct 16 - Oct
18 18 17

IV. Cemento 4/**

Produccion 1.107.129 2,4% -5,3% 0,5%

Despachos 1.082.894 oct-18 5,2% -4,9% 3,6%

Nov 17 - Ago 17 - Ago Nov 16 -
Nov 18 18 Nov 17

V. indice Costos Construccién (ICCV) *

Total 239 nov-18 2,6% 3,3% 4,5%

Materiales 231 2,2% 3,2% 4,0%

Mano de obra 264 3,6% 3,8% 5,9%

Magquinaria y equipo 203 1,4% 1,0% 2,6%

Variacion porcentual anual
Valores Fecha
2018-111 2018-I1 2017-11

VL. indice Precios de Vivienda Nueva 5/

Vivienda 131 sep-18 7,6% 7,6% 6,6%
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INDICADORES ECONOMICOS DE LA CONSTRUCCION

(Diciembre de 2018)
Nov 17 - Ago 17 - Nov 16 -
Nov 18 Ago 18 Nov 17
VILI. Inflacién *
IPC Total 143 3,3% 3,1% 4,1%
IPC Vivienda 148 nov-18 4,0% 4,1% 4,6%
Oct17-Oct | Jul17-Jul | Oct16-Oct
18 18 17
VIIl. Muestra Mensual Manufacturera *
indice produccion real 116 oct-18 5,8% 3,5% -0,3%
Oct17-0Oct | Jul17-Jul | Oct 16 - Oct
18 18 17
IX. Encuesta Mensual del Comercio al por Menor*
indice ventas reales total sin combustibles 118 6,8% 3,7% -0,6%
indice ventas reales art. ferreteria y pinturas 132 ogt18 8,8% 0,5% -6,3%
Sep 17 -Sep | Jun 17 - Jun | Sep 16 - Sep
18 18 17
X. Financiacién 6/***
Cartera hipotecaria + titularizaciones 65 sep-18 11,6% 11,3% 12,0%
Desembolsos (cifras en millones de pesos)
a. Constructor 433 6,6% -9,2% 49,1%
b. Individual 1.518 12,1% 18,6% 14,5%
1. VIS 450 27,4% 24,5% 9,9%
sep-18
2.No VIS 1.501 6,7% 7,9% 24,1%
i. Pesos 1.381 5,3% 14,8% 23,1%
ii. UVR 571 27,0% 3,1% 15,0%
Valores Absolutos
Fecha
nov-18 ago-18 nov-17
XI. Tasas interés hipotecarias (%) ****
Adquisicion
a. VIS UVR 7,7% 7,6% 8,2%
b. No VIS UVR 7,1% 7,1% 7,5%
1. VIS pesos 11,7% 11,7% 11,9%
2. No VIS pesos 10,5% 10,5% 10,9%
nov-18
Construccion
a. VIS UVR 5,8% 5,9% 5,8%
b. No VIS UVR 5,3% 5,5% 5,5%
1. VIS pesos 12,4% 12,6% 12,6%
2. No VIS pesos 10,5% 10,5% 11,8%
Fuentes: * DANE; ** ICPC; *** Superintendencia financiera; **** Banco de la Republica. Notas: n.d.: no
disponible; n.a.: no aplica; 1/ Cifras en miles de millones de pesos constantes 2005=100; 2/ Cifras en miles
correspondientes al trimestre movil; 3/ Cifras en metros cuadrados. 4/ Cifras en toneladas; 5/IPVN - 53
Municipios; 6/ Cifras en billones de pesos corrientes. Incluye Leasing Habitacional. (1) p: prondstico
Ministerio de Hacienda pp: prondstico elaborado por CAMACOL 1/ Cifras en miles de millones de pesos
constantes 2005=100; (2) Licencias de Construccion/ Total 88 Municipios-Dane
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@Estidos IO

CAMACOIL

CONDICIONES DE USO

La Camara Colombiana de la Construccion procura que los datos suministrados en la serie titulada
“Informe Econdmico”, publicada en su pagina web y/o divulgada por medios electrdnicos,
mantengan altos estandares de calidad. Sin embargo, no asume responsabilidad alguna desde el
punto de vista legal o de cualquier otra indole, por la integridad, veracidad, exactitud, oportunidad,
actualizacién, conveniencia, contenido y/o usos que se den a la informacién y a los documentos que
aqui se presentan.

La Camara Colombiana de la Construccidn tampoco asume responsabilidad alguna por omisiones
de informacién o por errores en la misma, en particular por las discrepancias que pudieran
encontrarse entre la versién electrénica de la informacidn publicada y su fuente original.

La Cadmara Colombiana de la Construccidn no proporciona ningln tipo de asesoria. Por tanto, la
informacién publicada no puede considerarse como una recomendacidn para la realizacidn de
operaciones de construccidon, comercio, ahorro, inversién, ni para ningun otro efecto.

Los vinculos a otros sitios web se establecen para facilitar la navegacién y consulta, pero no implican
la aprobacién ni responsabilidad alguna por parte de la Cdmara Colombiana de la Construccion,
sobre la informacion contenida en ellos. En consideracidon de lo anterior, la Cdmara Colombiana de
la Construccién por ningln concepto sera responsable por el contenido, forma, desempefio,
informacidn, falla o anomalia que pueda presentarse, ni por los productos y/o servicios ofrecidos en
los sitios web con los cuales se haya establecido un enlace.

Se autoriza la reproduccion total o parcial de la informacién contenida en esta pdagina web o
documento, siempre y cuando se mencione la fuente.

NOTAS
No aplica
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