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Radiografia del
sector iInmobiliario

LAS DISTINTAS DINAMICAS QUE DERIVAN DE LAS SITUACIONES QUE NACEN EN LOS CAMBIOS POUITICOS
Y ECONOMICOS DE UN PAIS, SE VEN REFLEJADAS EN LA MODIFICACION DE PATRONES DE OFERTA Y DEMANDA
DEL SECTOR INMOBILIARIO. SIN DUDA, ESTE SECTOR ES UNO DE LOS MAS IMPORTANTES MOTORES
DE LA ECONOMIA NACIONAL, Y POR ELLO, ES BIEN MERECIDA LA IMPORTANCIA QUE SE PRESTE A

Director Ejecutivo de IEFIVI, promovié un desayuno

ejecutivo para el gremio inmobiliario, con el objetivo
de compartir andlisis de mercado que permitirdn un
mejor entendimiento de lo que actualmente acontece,

Fronm a esta situacion, el Ing. Guillermo Azula,

La presentacion estuvo a cargo de Emesio Gamboa, respelado
consultor inmobiliario, creador de Help Inmobiliario, herramienta
de analisis, evaluacion sectorial y del mercado inmobiliano,
y autor de varios articulos publicados en Revista CLAVE!,

quien protundizd en su analisis de la situacion por la que
atraviesa el sector; detalld los factores de influencia que
lo atectan; y propuso ciertas estrategias para enfrentarla.
A conlinuacion un resumen de lo expuesto.

A partir del segundo semestre de 2015, el pais evidencio
una contraccion econdmica. Los actores del sector
inmobiliario enfrentaron una desaceleracion en el mercado
de vivienda, los bancos experimentaron una drastica
reduccion en depdsitos, y el comprador vivid una etapa
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de incertidumbre en razon del anuncio de nuevas leyes
relacionadas con herencias y plusvalia.

El Eco. Gamboa menciond que la construccion tiene
ciclos de comportamiento, que es importante conocerlos
y reconocer su impacto, pues si bien son repetitivos, las
soluciones deben ser diferentes en cada uno de ellos.
“Las turbulencias son cambios que se generan de forma
rapida debido a variables externas o factores internos de
cada empresa, que pueden ser impredecibles, e indican
que algo esta pasando en el sector. Las sefiales de alerta
son los cambios en el comportamiento del mercado,
por ejemplo, disminucidn en la velocidad de ventas,
envejecimiento del inventario, variacion de precios, etc
Es importante entender lo que esta ocurriendo, porque
producto de estas variables, los ciclos econémicos se
van acortando y cambian sus intensidades.”

LAS CRISIS

Ernesto, realizo un analisis en el que comparo las distintas
situaciones que se han presentado durante los Gltimos
tres periodos de crisis en Ecuador. "En 1998 - 2000,
la oferta disponible fue de 9.421 unidades, la cifra de
absorcion fue de 337, se manejaron 28 meses de inventario,
hubo una disponibilidad de $200 millones para crédito,
y se experimentd una baja del 36% en la variacion de
precios”. En ese periodo se otorgt la responsabilidad
a la crisis bancaria, y el sector inmobiliario resolvid sus
problemas a través de una disminucion de precios.

“En 2009 - 2010, la oferta disponible fue de 10.692
unidades, en absorcion la cifra fue de 488, se manejaron
22 meses de inventario, y hubo una disponibilidad de
$1.061 millones de dblares para créditos. La variacion
de precios se situd en 9,2% a la baja". La crisis se
justificd por el efecto de la situacion mundial: y de la
reduccion de precios se culpd a la cantidad de recursos
disponibles para crédito hipotecario.

“En 2015 - 2016, la oferta disponible fue de 6.646, en
absorcion la cifra fue de 562, se manejaron 11,4 meses de
inventario, hubo una disponibilidad de $1.652 millones de
dolares para créditos, y se dio una variacion del 2,5% en
los precios”. La responsabilidad de esta crisis se adjudico
a la situacion interna, y es el sector inmobiliano quien debe
encargarse de resolver la situacion por la que se atraviesa

ANALISIS DE DEMANDA
El tamano de la demanda fluctia en funcion de varios
puntos. Entre ellos, “disponibilidad de crédito hipotecario,
tasas de inlerés vigentes, precio de la vivienda, monto
de las cuotas de entrada, indicador de desempleo, etc.”

Cuando hay mayor disponibilidad de crédito hipotecario la
curva de la demanda se desplaza hacia arriba, es decir,
crece el volumen del mercado; pero lo contrario sucede
si no hay recursos para esos préstamos. Por otro lado,
si hay variacion en las tasas de interés, el tamafo de la
demanda lotal se afecta. Cada 1% de variacion hacia
abajo en la tasa causa un crecimiento del tamafo del
mercado de entre el 5% 0 6%, es decir que un mayor
numero de personas puede comprar vivienda, acceder
a mayores tamanos o a precios mas altos. Lo contrario
sucedera si la variacion en la tasa de interés es al alza,
a cuyo efecto se reducira el tamafo del mercado.
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Ernesto menciond que “en la etapa de 2001 a 2004 hubo
un ajuste después de la dolarizacion, en la que el sector
tuvo que aprender a manejar diferentes situaciones. El
2004 es un ano de quiebre porque se dieron cambios
en las tasas de interés, y a partir de ese momento hasta
el afno 2008, se coloca la mayor cantidad de créditos
hipotecarios por parte del sector financiero privado. En
el afo 2010 el Biess empieza a participar activamente
y crecen los volumenes de crédito hipotecario™. Entre
2010 y el primer semestre de 2016, esa institucion ha
colocado $5.850 millones en 140.314 préstamos para
compra de vivienda (entrevista Bernardo Ortega, publicada
en edicion No. 64 de CLAVE).

Si se revisan las colocaciones de los bancos privados méas
el Biess durante los dos ultimos afos, vemos que 2014
cierra con un total de $1.652 millones en hipotecarios.
En 2015, el Biess coloc algo mas de $1.250 millones,
que sumados a los $665 millones que reportd la banca
nacional, llegamos a un total nada despreciable de
$1.915 millones en créditos para compra de vivienda. Si
bien esta colocacion de recursos ha sido de influencia
positiva para que crezca el tamano de la demanda, no
alcanza una relacion notable frente al Producto Interno
Bruto (PIB) del pais.

El porcentaje que el comprador de vivienda debe pagar
como cuota de entrada es “uno de los mayores problemas
que afecta al tamafio de la demanda, porque la gente
tiene los recursos mensuales para atender el pago de
las cuotas de un crédito hipotecario, pero no tiene los
ahorros suficientes para cubrir la cuota de entrada.
Si trabajamos con la formula 30% - 70% se limita el
tamafio de la demanda; sin embargo, si se reducen
los montos de las cuotas de entrada, se multiplica el
efecto provocando un crecimiento en la cantidad de
potenciales compradores,
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ANALISIS DE OFERTA
El antecedente historico permlle analizar tendencias
¥ perlodos donde hay variaciones en el mercado.
Para ello, Ernesto le sigue el ritmo a la concesion
de licencias o permisos de construccibn, pues a
traves de esto se evidencian los ciclos.

Informé que en Quito, entre los afios 2005 y 2010, la
tendencia en el nUmero de permisos de construccion
fue creciente y sostenida; y a partir de ahi empezé
el descenso, interrumpido solamente por un pico
en 2012 que reflejé 12.640 permisos otorgados.
El 2013 cierra con alrededor de 9.900 permisos,
nimero que desciende a aproximadamente 7.000
permisos en 2014, y continGia el descenso hasta
llegar a 5.000 en 2015. Segun sefala, el descenso
en 2015 no es solamente producto de la atipica
situacion que se experimenté en junio de ese afno,
sino que evidentemente s un proceso que nacid en
afnos anteriores y desemboca en la situacién actual.

Para mejor entendimiento, Ernesto hizo un analisis
de demografia de la demanda. “"Hay oferta que esta
en planos, otra que esta en proceso de construccion,
otro tanto en etapa de acabados, y hay proyectos
terminados”, dijo. Si analizamos el afio 2012, vemos
que el 36% de la oferta total estaba en planos,
mientras que el 4,83% eslaba terminado. En la
medida en que la situacion se va complicando
empieza a envejecer la oferta y crece el porcentaje
de producto terminado. Esto es claro y evidente
en junio 2016, cuando el 36.24% de la ofertla es
producto terminado, y solamente el 13,53% estaen
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planos. Se complicé la comercializacibn de vivienda,
empiezan a crecer los saldos de proyectos y se
reduce el namero de proyectos nuevos.

La oferta también se ve afectada por la injerencia
de los costos financieros relacionados con créditos
al constructor, los costos de materiales y mano de
obra, la disponibilidad de crédito hipotecario que
determinara la rapidez de las ventas, entre otros
factores. Si estos elementos estan equilibrados se
generara una situacion positiva para el desarrollo del
negocio, pero si hay distorsiones habra afectaciones

En cuanto al lipo de oferta, establecio que de acuerdo
a la informacion de la Camara de la Construccion,
en el afo 1995 el 77% de las unidades disponibles
en Quito fue de departamentos. A partir del 2000,
la presencia de casas empieza a tomar importancia
manteniendo un mismo volumen hasta 2013, donde
la olerta empieza a reducirse y la de departamentos
asciende, tendencia que se mantiene en los afos
siguientes. Entre las razones que motivan esta
situacion estan los incentivos otorgados por el
Municipio, enfocados en generar mayor densidad
y permitir mayores alturas.

A su criterio, en 2016 continuara la tendencia a la
baja en el nimero de permisos de construccion,
pues a pesar de que los anuncios hechos por
las principales instituciones financieras del pais
demuestran que hay recursos para colocar nuevos
créditos hipotecarios, los constructores tienen
todavia inventario por vender, y por ello hay varios
promotores que no han iniciado nuevos proyectos

maEmesto Gamboa &Cm
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VARIACION
DE PRECIOS Y ABSORCION

El comportamiento del precio promedio total de
casas en el iitimo semestre 2015 fue de $118.918;
para departamentos la cifra esta en $156.145. Al
primer semestre 2016, estos valores presentan un
alza de 6,4% y 5,5% respectivamente, dando como
total un precio promedio de $126.567 para casas y
$164.765 para departamentos. Ernesto sefiala que
este incremento podria no ser real, "porque muchos
promotores inflan el precio de los inmuebles para
tener un mayor margen de negociacion en la venta,
por lo que el precio final seria menor al publicado”.
En este mismo periodo la absorcion de casas cayo un
15,9% mienlras que en departamentos la reduccion
fue de un 5,9%.

“Si relacionamos la variacion de precios con los niveles
de absorcion tenemos un indicador de lo que es la
elasticidad del mercado. Hay que tener presente este
concepto, puesto que no se pueden mover |os precios
sin un andlisis previo de comportamiento”. Al relacionar
ambas variaciones se evidencia que la elasticidad
en las casas es mayor a 1, y cualquier variacion
porcentual es inferior al efecto porcentual que tiene
en los volimenes de unidades sobre el mercado.
Cosa contraria ocurre con los departamentos, donde
hay una elasticidad de 1”. ( POR FAVOR AYUDENOS
CON MAYOR CLARIDAD EN ESTE PARRAFQ)

Erneslo sefaldé que el pico mas alto en cuanto a
absorcion general se dio en 2012, y en los afios 2013,
2014 y 2015 se muestra un periodo de estabilizacion.
Curiosamente, en el primer semestre de 2016 sube
el volumen de colocacion de unidades en un 17%,
“Aunque estemos en crisis, no es de extrafiarse que
los volimenes de absorcion aumenten, ya que una de
las situaciones comunes en estas situaciones es que
se comienza a implementar estrategias y creatividad
que se paso por allo en épocas de bonanza".

TENDENCIAS EN UBICACIONES

En cuanto a la ubicacion de proyectos inmobiliarios,
menciond que en el afio 2000 la ciudad dejé de ser
atractiva y los valles de Quito pasaron a comandar
el volumen mayoritario de la oferta; situacion que se
mantuvo hasta 2013 cuando paulatinamente empieza
a cambiar y el casco urbano de Quito vuelve a ser
importante.

Zonas que antes no representaban mayores niveles de
oferta han tomado protagonismo, El analisis comparativo
parte en el afio 2000, cuando el Sur de Quito tenia
una participacion del 19% de la oferta; Calderén y
Pomasqui llegaban casi al 15%, Cumbaya al 2,8%
y Los Chillos participaba con el 16%.

A junio de 2016 el escenario varia drasticamente. El
Sur de Quito participa solamente con el 5,5% de la
oferta, Calderon y Pomasqui cayeron al 8,8%, mientras
que Cumbaya asciende hasta alcanzar un 14% y Los
Chillos llega al 16%. La oferta en la zona norte de
Quito se incrementd en un 51% durante estos anos.

Varias circunstancias marcaran la preferencia de
la demanda por ubicaciones en las distintas zonas.
Por un lado, el Metro de Quito generara cambios
en los habitos y costumbres de los ciudadanos. Por
otro, los incentivos que concedera el Municipio estan
centrados en las areas de influencia de las estaciones
de este nuevo sistema de fransporte; a lo que se
suma la relocalizacion de las oficinas del Gobierno
(plataforma gubernamental que se construira en el
sur de la ciudad).

En cuanto a los valles, las zonas de Cumbaya y
Tumbaco, al no estar en un area de riesgo relacionada
con el Volcan Cotopaxi, han captado el mercado que
dej6 de tomar en cuenta al Valle de Los Chillos; y
el momento en el que se termine la extension de la
Avenida Simén Bolivar, Pomasqui volvera a tener
un peso significativo en el desarrollo de la ciudad.

ROTACION DE INVENTARIO
El momento actual presenta volimenes de oferta
disponible por encima de lo com(n, es decir que la
rotacion esta afectada, o en otras palabras, que la
oferta no se mueve con la rapidez acostumbrada.

La consecuencia de este exceso de volumen es que
genera una barrera de contencion de los precios,
pero cuando el volumen de unidades disponibles
empieza a bajar, también inicia un alza de precios.
“La crisis que arrancd en 2015 sorprendi6 al sector
con mas de 6.000 unidades en oferta, es decir que la
barrera de contencién de precios se elimind; pero en
la medida en la que bajen los volimenes de oferta,
los precios del metro cuadrado tenderan a subir
considerablemente.

Mencioné que cuando la rotacion de inventario es
menos rapida, como sucede en épocas de crisis, se
experimenta un envejecimiento del inventario y una
menor entrada de proyectos nuevos al mercado.



