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Finanzas

El segmento de la actividad mas interesante continda siendo la inversion en pozo, que
mantiene un ritmo aceptable dentro de este contexto complicado. Por Alejandro Banza:

La construccion, aun
lejos de la recuperacion

La actividad de la construc-

cién continta marcando una
tendenciaalabaja. Enefecto, lain-
formacion provista por el Indec
senala claramente que en mayo
—tltimainformacion disponible—el
indice del sector exhibe una baja
del 2,9% en la serie desestacionali-
zada conrespectoaabril (y unasu-
ba del 1,4% en la serie con estacio-
nalidad). Sila comparacion laefec-
tuamos en relacion al mismo mes
del afio anterior, el indice presento
variaciones negativas del 4,4% en
términos desestacionalizados y del
4,6% en la serie con la estacionali-
dad. Finalmente, si observamos el
comportamientoacumulado de los
primeros cincomeses del afio la ba-
jaesdel 3% respectoaigual periodo
del afio anterior.

Al analizar los niveles alcanza-
dosenmayo Gltimoen cadaunode
los bloques en que se desagrega el
sector, se observa que han tenido
comportamientos dispares. En
efecto, en la informacién del acu-
mulado del afio en curso se regis-
tran caidas del 8,3% en construc-
ciones petroleras, 3,4% en vivien-
das, 2,3% en otros edificios y 2,2%
en otras obras de infraestructura,
so6loregistrando subas del 1,2% en
obras viales.

Dichoesto, convienesefialar que
existe una importante correlacion
entre el comportamiento del nivel
de actividad de la construccién y el
PIB. En efecto, la baja que registra
laactividad econémica en general
coincide una vez mas con la retrac-
ciéndel sector. Laopiniondelosem-
presariosdel sector vertidasenlal-
timaencuesta publicada porelIndec
sefiala, tanto paralos quese dedican
mayoritariamentea obras pablicas
como privadas, un amesetamiento
delaactividad en tantoquealgunos
sefialan una baja respecto al ritmo
que venian sosteniendo. A pesar de
quelasituaciénnoeslaidealunda-
toalentadoreselincremento(7,3%),

aunquemoderado, delacantidadde
metros cuadrados autorizados a
construir durante los primeros cin-
co meses del afio respecto a igual
periododel afio anterior.
Conesteescenario, los costosde
la construccion siguen en ascenso.
Coninformacion enlos altimos do-
ce meses (junio 2014 vs junio 2013)
el indice de la construccion crecio
26,2% comoresultado delasubadel
37,6% en materiales, 19,4% en ma-
nodeobray del 25,9% en gastos ge-
nerales. Segtin informa el Indec, el
costo por metro cuadrado en la
construccion de la vivienda unifa-
miliar al mes de junio alcanzoa $
4.324, equivalente a unos U$S 530.
Estoeselresultado deladisparidad
de precios de los insumos que han
sufrido alzas en el tltimo afio des-
deun pisodel 22,6% al 59,2%.

El financiamiento

Porelladode la demanda de crédi-
to con destino a la compra de vi-
vienda, éste continiaa unritmode-
primido. El stock de crédito hipo-
tecario a junio totaliz6 $46.376 mi-
llones, acumulando una expansién
deapenas 18,2% respectoal mismo

mesdel afioanterior. Son muy po-
cos los bancos que disponen de cré-
ditopara comprade viviendayen
sumayoriaesta acaparadala ofer-
tapor partede los bancos puiblicos.
Los préstamos con destino a la
construccion representan el 2,2%
de la totalidad del crédito otorga-
do por el sistema financiero y tie-
nenunairregularidad del4,2%,la
mas baja de los tiltimos diez aflos.

Porellado del mercado inmobi-
liario, el mismo continta sin re-
puntar. En mayo, con datos del Co-
legio de Escribanos de Buenos Ai-
res, la caidaalcanzéel 15%, entan-
toquelasescrituras disminuyeron
7% en lo que va del afio 2014. Efec-
tivamente, la cantidad de opera-
ciones (2.900) fue lamasbaja desde
el 2009. En este contexto el precio
de las propiedades en ddlares des-
cendi6 ylasrestricciones al acceso
delacomprade monedaextranjera
continud siendo un limitante sus-
tantivo para el desenvolvimiento
de este mercado. Quizas podria-
mos decir que hoy el segmento de
la actividad mas interesante con-
tinaa siendo la inversion en pozo,
que mantiene un ritmo aceptable

Pesificacion fracasada

“En la actualidad, s6lo 9% de las propiedades que se ofrecen a la
venta en la ciudad de Buenos Aires se publican con los precios en
pesos. Dentro de ese 9%, ademas, las propiedades a estrenar repre-
sentan la gran mayoria, y si se toman tinicamente los avisos de
departamentos y casas usadas, las publicaciones en pesos repre-

sentan menos del 3% del to

”, sostiene un informe del portal

especializado Zonaprop.com “En diciembre de 2012 se alcanzé un
récord, con una de cada cinco propiedades a la venta en moneda
local”, agrega el trabajo. Luego, la cruzada pesificadora perdio
fuerza. “Si hay algo positivo que tuvo el cepo fue que por lo menos
logré una pesificacion de los avisos de venta de propiedades a
estrenar, lo cual tiene cierta logica si se toma en cuenta que la
mayoria de los insumos que tiene un desarrollador inmobiliario
estan en pesos”, sefialé6 Mariano Nejamkis, CEO de Zonaprop.com

dentro de este contexto compli
do. Sibien la rentabilidad en dé
resdeestetipodeinversiones se
reducido, atin deja resultados c
vincentes. Los lugares mas di
micos contintian siendolosbarr
mas demandados de la ciudad
Buenos Aires como Caballito, B
granoy Palermo, y Vicente Loy
en la zona norte de la provincia
Buenos Aires, aunqueenel caso
la CABA con los limitantes de t
rras disponibles para construir.
por ello que han aparecido barr.
alternativos como son los casos
Almagro y Balvanera, que reg
tran el mayor crecimiento.

Las perspectivas

Enloquerespectaalaactividadde
construccion no se espera camb
relevantes hacia el segundo sem
tredelafioen curso. Resultaunac
viedad que laresolucion del confl
to con los holdouts resulta conc
yente paradisipar incertidumbre
bre el grueso de la economia q
seriaalgoasicomoel marcobase|
ra el relanzamiento del nivel de.
tividad para el afio proximo. Una
solucién finalmente favorable al
laventanadeoportunidad paraq
loshacedores de politicaeconomi
encaren los cambios que hacen {
ta. Mejorar el resultado fiscal, d
minuir las presiones inflacionar
yacumularreservasesel primer:
safio que debera enfrentar la ag
damasurgenteparaluegoirenb
cadelas inversiones que permit
incrementar doélares a una ei
nomia cuya escasez determina ¢
tre otras barreras la implemen
ciéndel cepocambiario. Tal comc
observa hasta aqui, el panorai
politico y econémico surgen duc
de quien se hara cargodetantita
catarea, peroen el mientrastantc
economia en general no repuntz
en consecuencia, no se puede es)
rar cambios milagrosos en el sect
deactividad que hemos descript(



