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Crecimiento del sector de la construccion

 Economia ajustandose a la caida de los ingresos petroleros.
e El sector presenta una desaceleracion mayor a la esperada.

PROYECCIONES DE FEDESARROLLO

Cremiento anual en cada trimestre Crecimiento anul
Afio Trimestre PIB c PIB i6n  Edifi PIB. PIB. (?Ibras Afio PIB PIB PIB PIB Obras
: S o onstrucc5|o3r:/ ! 'cac'flngz/ cvi esO o construccion Edificaciones civiles
) ) ,J7/0 -J, /770
| 2,00/: 0'8%‘: L 8% 0% 2016 1,9% 41% 6,0% 2,4%
2016, 1,2% 6,8% 11,1% 4.0% 2017 L,7% L,1% -3,9% 3,1%
v 22% 3 5% 0.9% 5,1% 2018 2,6% 3,2% 2,0% 4,0%
I 1,1% -1,4% -7,1% 3,5% Fuente: Fedesarrollo, 2017.
2017 ] 1,3% 0,3% -7,4% 6,5%
1] 2,1% 1,3% -4,0% 5,5%
v 2,2% 4,2% 3,0% 5,0%

Fuente: Fedesarrollo, 2017.
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Licenciamiento NO sigue uno a uno el crecimiento del PIB

Crecimiento PIB vs crecimiento area licenciada

-=0-Crecimiento anual PIB -0-=Crecimiento anual Licencias = A =Licenicas con NSR-10
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Fuente: Elaboracion propia con base en DANE.
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Iniciacion de obras sigue mas de cerca el ciclo econdmico.

=o0-Crecimiento anual PIB =o—Crecimiento anual area_iniciada
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Fuente: Elaboracion propia con base en DANE.
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Las ventas han venido mostrando menos variabilidad

=0-Crecimiento anual PIB =0=Crecimiento anual ventas

9% - - 100%
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1% - - -20%
0% -40%
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Fuente: Elaboracion propia con base en DANE. y La Galeria Inmobiliaria.
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En general correlaciones débiles

Muy complejo tener modelos que develen la estructura de comportamiento.

Crecimiento del PIB Crecimiento PIB Edificaciones
Rezago Creci:I\;ento Crech:\;ento Crecimiento Crecimiento Crecimiento Crecimiento

Construccién  Edificaciones area iniciada area licenciada area iniciada ventas
0 0.491%** 0.303* 0.228 0.152 0.342** -0.037
1 0.283* 0.120 0.264* 0.327* 0.251 -0.197
2 0.090 0.018 0.218 0.288* 0.053 -0.118
3 0.061 0.036 0.188 0.068 0.024 -0.174
4 -0.079 -0.063 0.150 0.139 0.279* -0.035
5 -0.104 0.022 0.157 0.234 0.397** 0.162
6 0.038 0.044 0.132 0.340* 0.529%*** -0.062
7 0.034 0.001 0.010 0.426*** 0.333* -0.034
8 -0.013 0.002 -0.001 0.307* 0.125 0.159

*** significativo al 0.1%, ** significativo al 1%, * significativo al 5%
Fuente: Elaboracion propia con base en DANE y La Galeria Inmobiliaria.
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Ciclo anual de los proyectos de construccion

Indices de estacionalidad de indicadores de actividad y por segmento L
Area licenciada

m Total m VIS No VIS
. e _ege . 1,2
Correlaciones y significancia 1,11
1,1 - 1,03 1,06

1,12

1,09

1,05

Crecimiento &rea iniciada R 092 2% 095 %%
0,9 -
Rezago Crec’imiento Crecimiento 0,8 -
darea | I " \Y)
licenciada ventas Area iniciada
0 0.618***  0.259* WL 108 Lot 102 Y% 101 1o e
1 0.764***  0.291* > '
2 0.551*** 0.252*
3 0,263 0,295
4 -0,011 0,185 | I Il \Y
5 0,002 -0,777 Ventas
6 0,180 0,036 . 106 105 107 o6
7 0,272 0,189 1,00 . 1,02 1,01
8 0,038 0,190 +o 0,93 0,94 0,93

0,9
*** significativo al 0.1%, ** significativo al 1%, * significativo al 5%
Fuente: Elaboracion propia con base en DANE y La Galeria Inmobiliaria. 0,8




Esquema de Incentivos

En qué direccion apunta el mercado?

Apunta a la contraccion Tendencia exponencial

Demanda

AIPVN < AICCV AIPVN > AICCV

AIPVN > AIPCA

AIPVN > AIPCA

Oferta 11 \Y;

Compleja si dura mucho Apunta a la expansion

AIPVN < AICCV AIPVN > AICCV

AIPVN < AIPCA AIPVN < AIPCA

Estancamiento Desaceleracion

Fuente: Elaboracion propia.

Coémo reaccionan los agentes a la
dinamica de los precios en el mercado?

Paso 1: Construir indices con base=100 en
2000-1.

Paso 2: Obtener componente tendencial
de las series utilizando filtro Hodrick-
Prescott.

Paso 3: Calcular tasas de crecimiento
anual.

Paso 4: Calcular indicadores de incentivos
a la oferta y a la demanda.
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El ciclo expansivo en enfriamiento

NOS ENCONTRAMOS EN LA DESACELERACION DEL CICLO DE EXPANSION

ESQUEMA DE INCENTIVOS EN EL MERCADO DE VIVIENDA
15%

CONTRACCION < AUGE EXCESIVO
1998-1 AIPVN<AICCV . g AIPVN>AICCV
AIPVN>AIPCA 5 AIPVN>AIPCA
=
5% | &
2000-I11 g
Z
INCENTIVO OFERTA 2002-1
-15% -10% -5% o 0% 5% 10%
2002-11 2017-11
~¢
] B 2&3-11
2003-IV~" | 2004-I g 2009-11
X 2009-1
-10% ,
TRANSICION ~ EXPANSION
AIPVN<AICCV AIPVN>AICCV
AIPVN<AIPCA 15% AIPVN<AIPCA

Fuente: Elaboracidn propia.

15%
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Dinamica de los precios de la vivienda

LOS PRECIOS RESPONDEN A SUS FUNDAMENTALES (SALAZAR ET AL. 2012).

Indice de Precios de la Vivienda Usada (IPVU)

160 - Base 1990 = 100 157
150 |  —&—Total
. —0—Bogot3
140 7 JEEITIED Promedio nacional
130 ------ Promedio Bogota 142

120
110
100

Fuente: Banco de la Republica.
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Fuente: Elaboracion propia con base en DANE Y La Galeria Inmobiliaria.
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Pronosticos de area licenciada

Crecimiento anual area licenciada

(acumulado cuatro trimestres) para para el
segundo trimestre de 2017.

=0=0bservado =C=Prondstico

20% -

7 . . . 15% T
* Nuestro pronostico es de crecimientos

. , . 10% -
negativos para los proximos cuatro trimestres.

5% -

0% -

e EI2017 cerraria con 16.2 millones de metros
cuadrados licenciados, 1.25millones menos
que en 2016. -10% 1

-15% -

-5% -

3 |

* A pesar de crecimientos negativos, el -20% 14,85
crecimiento de area licenciada cambia de -25% -
tendenCia en 2018 I ‘II ‘III‘IV‘ [ ‘II ‘III‘IV‘ | ‘II‘III‘IV‘ I ‘ 1 ‘III‘IV‘ [ ‘II ‘III‘IV‘ [ ‘II‘
. 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Fuente: Elaboracion propia.
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Pronosticos de area licenciada

PRIMER SEMESTRE DE 2018

60%
50%
40%
30%
20%
10%
0%
-10%
-20%
-30%
-40%
-50%

Crecimiento anual area licenciada
2017-1V y 2018-II
(Acumulado cuatro trimestres)

Total VIS No VIS

Total Bogotd Resto Total Bogotd Resto Total Bogota Resto

#2017V |
W2018-Il | *
48,8%
11,8%
[
-3,1%
-7,3%
11,9% @ 12,9% -13,8% -10,1% m
4 * , ‘ ¥ i95%
- o
-13,2% -9,1% -13,0% . 10,3%
-16,5% -17,7% 33 79
i 0 -21,7%
L 3
-37,8%

Fuente: Elaboracidn propia.

La actividad del segmento VIS en Bogota se
estaria recuperando después del gran retroceso
de 2016. Esta recuperacidon compensaria la caida
que presenta el sector No-VIS.

A nivel nacional, el segmento VIS presenta una
caida, siendo el segmento mas golpeado.

El area licenciada se seguira desacelerando
durante los primeros trimestres de 2018, con
excepcion del area licenciada para VIS en Bogota.

Esperamos un crecimiento anual de -11% en el
primer semestre de 2008.
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Pronodsticos de area licenciada

PARTICIPACION BOGOTA Y SEGMENTO VIS

Participacion Bogota Participacion Segmento VIS
—BOG =——Participacione en prondstico —(Qbservado  =——Participacione en prondstico
32% . 38% 5
: 36% - :
30% - . a
a 34% -
28% - : 7%  32% -
: 30% - :
26% - a
= 26% 28% - :
24% - 26% - :
: - 24% (o)
: 24% - 23%
22% - : : 24%
22% - . 023%
20% : 20% :
I ‘II ‘III‘IV‘ I ‘II ‘III‘IV‘ I ‘II ‘III‘IV‘ I ‘II‘III‘IV‘ I ‘II ‘III‘IV‘ I ‘II‘ I ‘II ‘III‘IV‘ I ‘II ‘III‘IV‘ I ‘II ‘III‘IV‘ I ‘II ‘III‘IV‘ I ‘II‘III‘IV‘ I ‘II‘
2013 2014 2015 2016 ‘ 2017 ‘2018‘ 2013 2014 2015 2016 ‘ 2017 ‘2018‘
Fuente: Elaboracidn propia. Fuente: Elaboracidn propia.
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Pronodsticos de area iniciada

Crecimiento anual area iniciada

, , A lado cuatro trimest
* El DANE reporté una caida anual de 3,9% (Acumulado cuatro trimestres)

(acumulado cuatro trimestres) para el segundo

trimestre de 2017. 30% -
25% -

=0=Q0bservado =CO=Prondstico

. . 20% -
¢ Nuestro pI"OﬂOStICO es de crecimientos

cercanos a uno negativo para los proximos
cuatro trimestres.

15% -
10% -
5% -

i EEEEEEEEEEEESEEEEEEEEEEEEEEENER

0% -

 EI 2017 cerraria con una caida de 1% llegando
a 13.6 millones de metros cuadrados
licenciados, aproximadamente 150 mil metros 150
menos que en 2016. | ‘II‘III‘IV‘ | ‘II‘III‘IV‘ | ‘u ‘III‘IV‘ | ‘II‘III‘IV‘ | ‘II‘III‘IV‘ | ‘u‘

2013 2014 2015 2016 2017 ‘2018‘

59 -
-10% -

EEEEEREER 3,

Fuente: Elaboracion propia.
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Pronosticos de area iniciada

PRIMER SEMESTRE DE 2018

Crecimiento anual area iniciada

2017-1V y 2018-II * La actividad del segmento No VIS en Bogota
(Acumulado cuatro trimestres) compensaria la caida en el segmento VIS durante
Total VIS No VIS el aflo 2017.

Total Bogotd Resto Total Bogotd Resto Total Bogota Resto
20%

©2017-IV | 18,1% gt * A nivel nacional el segmento VIS presenta una
15% w2018 | 17,8% caida, siendo el segmento mas golpeado por la
11,7%
770 ,
- caida del sector.
10% *
9,4% 9 f , .
5% | 3,3% . ) 3,0% 4’3" * El area iniciada recuperara su dinamica durante el
= sey W P primer semestre de 2018, llegando a cerca de 15
0% 1;y 35% o E millones de metros cuadrados (acumulado
,&/0
. -0,1% anual).
_E0,
>% -3,5%
. . . 4 4
-10% -7,7% -11,6% * o o * El mejor comportamiento de Bogota respondera
H -9,2% -9,4% -9,1% a la mejora que se ve en VIS y drea licenciada VIS.

-15%

Fuente: Elaboracidn propia.
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Prondsticos de area iniciada

PARTICIPACION BOGOTA Y SEGMENTO VIS

40%
38%
36%
34%
32%
30%
28%
26%
24%
22%
20%

—BOG

Participacion Bogota

- Participacione en prondstico

35%

4%

|hlhuhv‘|‘nhuhv‘|‘uhuhv‘|‘nhnhv‘|‘uhuhv‘l‘u‘

2013

2014 | 2015 | 2016 ‘ 2017 ‘2018

Fuente: Elaboracidn propia.

34%

32%

30%

28%

26%

24%

22%

20%

—(Q0bservado

Participacion Segmento VIS

——Participacione en prondstico

28%

27%

|‘uhuhv‘|‘uhuhv‘|‘uhuhv‘|‘nhuhv‘|‘nhnhv‘lhl

2013

2014 | 2015 | 2016 ‘ 2017 ‘2014

Fuente: Elaboracidn propia.
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Pronostico de unidades vendidas

Crecimiento anual ventas
° LaS ventas presentaron una Ca|da de uno (Acumu|ado cuatro trimestres)

porciento en el segundo semestre de 2017
(acumulado cuatro trimestres).

=0o=Qbservado =C=Pronodstico

14% -

12% - :

* Para 2017, nuestro prondstico es de 10% -

crecimientos positivos, pero cercanos a uno. 8% 1
6% - -

R 3%
4% - :

* EI2017 cerraria con un aumento de 1,2%, 2% - .
aproximadamente mil quinientas unidades ow .o 'g'w 2%
mas que en 2016. 2% - :

4% - :

* Las ventas crecerian mas en el primer 6% :

ULty e vy ey e mbvy e
semester de 2018. ‘ ‘ ‘
2013 2014 | 2015 2016 | 2017 2018

Fuente: Elaboracidn propia. l ‘
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Pronosticos de ventas

PRIMER SEMESTRE DE 2018

20%

15%

10%

5%

0%

-5%

-10%

-15%

Crecimiento anual ventas
2017-1V y 2018-II
(Acumulado cuatro trimestres)

Total VIS No VIS

Total Bogotd Resto Total Bogota Resto Total Bogota Resto

#2017V | 18,1% it
W 2018-II 17,8%
11,7%
]
4
9,4% 4,5%
3,:% * 3,0% ]
a,6% T B 2%
¢ 3,5% ® 0
1,2%
. -0,1%
-3,5%
[
-7,7% -11,6% 2 'S 4
[ | -9,2% -9,4% -9,1%

Fuente: Elaboracidn propia.

Nuestro prondstico de crecimiento anual de ventas
es de un aumento de 1.2% para el afno, destacando
la caida generalizada del segmento No VIS.

En julio, el balance de la disposicién a comprar
vivienda presentd una recuperacion, ubicandose en
2.1%, un nivel relativamente bajo (Fedesarrollo,
2017).

Al igual que con el drea iniciada, las aumentaran su
dindmica durante el primer semestre de 2018.

Se espera que en el primer semestre se vendan
cuatro mil unidades mas que en el primer semestre
de 2017 (acumulado annual).
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Pronosticos de unidades vendidas

PARTICIPACION BOGOTA Y SEGMENTO VIS

Participacion Bogota Participacion Segmento VIS
—BOG =——Participacione en prondstico —(Qbservado  =——Participacione en prondstico
60% - . 65% - . )
: 59,5% & 59,6%
559% - - 60% -
50% - -
45% - .
- 39% 45% -
40% - : .
= 40% - :
359% - . 39% .
: 35% - -
30% 1 : 30% - :
25% - 25% -
20% : 20% :
I ‘II ‘III‘IV‘ I ‘II ‘III‘IV‘ I ‘II ‘III‘IV‘ I ‘II‘III‘IV‘ I ‘II ‘III‘IV‘ I ‘II‘ I ‘II ‘III‘IV‘ I ‘II ‘III‘IV‘ I ‘II ‘III‘IV‘ I ‘II ‘III‘IV‘ I ‘II‘III‘IV‘ I ‘II‘
2013 2014 2015 2016 ‘ 2017 ‘2018‘ 2013 2014 2015 2016 ‘ 2017 ‘2018‘
Fuente: Elaboracidn propia. Fuente: Elaboracidn propia.
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Dinamicas regionales

EL CONTEXTO URBANO Y EL MERCADO INMOBILIARIO

e ¢Qué determina la dinamica del sector en las regiones?

* Elsistema urbano del pais se esta consolidando:

 Elaumento en el ingreso permitid el aumento de la clase media.

* Eldesarrollo de las ciudades intermedias fue evidente.

e Las ciudades intermedias desarrollaron una dinamica del sector propia:
competitividad relativa frente a ciudades grandes.

« Descomponemos la dinamica del sector en tres partes: sector, segmentos y de las
regiones.
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Shift-Share aplicado al mercado de vivienda: Area iniciada

DINAMICA DE BOGOTA ANTRES Y DESPUES DE 2013

La dinamica del segmento VIS fue determinante en el comportamiento del sector durante la expansion del sector
entre 2011 y 2013. Sin embargo, el cambio entre 2014 y 2016 evidencia la desaceleracion del segmento y el repunte
del segmento No VIS.
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Shift-Share aplicado al mercado de vivienda: Ventas

DINAMICA DE BOGOTA ANTRES Y DESPUES DE 2013

El cambio en las ventas reafirma la pérdida de la dinamica del segmento VIS en la ciudad y un aumento en la
dindmica del segmento no VIS. Sin embargo, el efecto neto de este cambio fue negativo.
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Dinamica de Ventas en Bogota entre 2014 y 2016
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¢ Cuales ciudades ganaron y cuales perdieron?

* La mayoria de las ciudades que contaban con dinamicas regionales positivas entre 2011 y 2013 la perdieron entre
2014 y 2016. Esto puede responder a que el ingreso cayd como consecuencia de la caida en los precios del petrdleo.
* Medellin consolidd su dinamica regional. Ademas, Cali y Cartagena mantuvieron la dinamica intrinseca entre 2014 y

2016.

Regiones con dinamica de segmento y Regiones con dinamica de segmento y
dinamica regional positiva entre 2011 dindmica regional positiva entre 2014
y 2013: y 2016:

e Cali e Cali

* (Cartagena * (Cartagena

 Cudcuta

 Manizales

* Pasto

* Popayan

* |bagué
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LOS INCENTIVOS A LA TASA DE INTERES SI LLEGAN A LOS COMPRADORES

Diferencias en tasas a beneficiarios MCY

Tasa promedio beneficiarios vs tasa promedio mercado Tasa promedio beneficiarios vs tasa promedio mercado
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Fuente: Elaboracion propia con base en MVCT y Superintendencia Financiera de Colombia.
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Comentarios finales

* Ladinamica de los precios de la vivienda indica que el sector se encuentra en un proceso de
desaceleraciéon como consecuencia de una contracciéon de la demanda.

* Las ventas de vivienda presentan una contraccion. En el segundo trimestre de 2017, las ventas
presentaron una caida anual -1% (Acumulado cuatro trimestres). Se espera que las ventas mantengan
una baja dinamica, pero positiva. El segmento que mayor desaceleracion presentaria es el No VIS.

* Aproximadamente un cuarto del area licenciada y del area iniciada corresponde a vivienda de interés
social (VIS), lo cual muestra la desaceleracion reciente de este segmento a nivel nacional.

* En Bogota y los municipios aledaios se espera que la desaceleracion del area licenciada y del area
iniciada sea menos profunda que en el resto del pais. Esto se debe en parte a la recuperacion del
segmento VIS en licencias y el inicio de area de proyectos No VIS que habian iniciado tramite.

* Los mercados de vivienda en las ciudades intermedias aun no desarrollan una dinamica propiay la
caida en el ingreso por la desaceleracion econdmica ha contribuido con la desaceleracion del mercado
en estas ciudades.
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COYUNTURAS DEL MERCADO DE VIVIENDA

VIl Foro de Vivienda
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