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INTRODUCCION

Las decisiones de negocio y de consumo de los agentes econdmicos forman
parte del eje central de toda economia, conocer y anticipar la formacidon de estas
expectativas es crucial para analizar el desempefio econdmico presente y futuro.

La medicidon de expectativas a través de indicadores de confianza, tanto en
consumidores como en productores, nos permite dimensionar la influencia
que éstas tienen en el comportamiento esperado de los mercados. Este tipo de
indicadores cobran mayor relevancia cuando las expectativas que miden son de
un sector tan importante e influyente para cualquier economia como el de la
Industria de la Construccion.

Asi pues, dada la importancia del sector construccion en nuestro pais, en Bimsa
Reports nos da mucho gusto presentar la décima sexta edicién del Indice de
Confianza del Constructor (ICOCO), nimero que refleja la recuperacion por la que
atraviesa la industria de la construccion en tanto no se manifieste claramente un
factor de riesgo que impida la tendencia positiva de hoy en dia.

Si bien el ICOCO se encuentra en su mejor momento historico, sindnimo de que la
industria de la construccion esta saliendo contundentemente de una recesion que
durd 18 meses, las expectativas de los empresarios de la construcciéon son cada
vez mas racionales al no mostrar un optimismo elevado, como el que se observo
al final de 2012 y 2013.

Cabe destacar que el ICOCO esta elaborado conforme a criterios estadisticos
rigurosos ampliamente aceptados para la elaboracion de este tipo de indicadores
alrededor del mundo. Sus valores fluctdan entre 0 y 100, donde el umbral que
separa el optimismo del pesimismo es el valor de 50 puntos. Al final de este
reporte se incluye una nota técnica que profundiza en la metodologia empleada
en la elaboracion del ICOCO. Estamos seguros que esta herramienta de analisis
contribuye a un mejor entendimiento del sector de la construccién en México vy,
por la relevancia de ésta, a comprender mejor los ciclos de la economia mexicana
en su conjunto.
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VALOR DEL INDICE

El indice de Confianza del Constructor (ICOCO) reporté un valor de 52.9
puntos durante el cuarto trimestre de 2014, aunque ligeramente inferior al
resultado previo, se encuentra por encima del umbral de incertidumbre de
las 50 unidades.

ICOCO: Inpice b ConFIANZA DEL CONSTRUCTOR
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El indice pasd de 53.2 el trimestre
inmediato anterior a 52.9 puntos en la
ultima lectura de 2014; esta ligera caida
obedecid principalmente a menores
expectativas de los constructores
en cuanto a la generaciéon de obra a
desarrollar en el corto plazo; asi como
de un ajuste menor, en comparacion
con la lectura del tercer trimestre del
afno pasado, en el escenario econémico
de la industria para los siguientes 12
meses.

No obstante, comparado con igual
periodo de 2013 y 2012 el resultado
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es el mas alto, aspecto que confirma
que la industria de la construccion
se encuentra en el mejor momento
econdmico de los Ultimos dos afos.

Entre los componentes del indice,
el de obra construida y condiciones
economicas delaindustria disminuyeron
en relacion con el resultado del
penultimo trimestre de 2014, baja
motivada por una lectura mas prudente
en la vision de la actividad futura
de la construccion. El resto de los
componentes repuntd ligeramente.




Dos de las tres mediciones de corto
plazo, es decir, contratacién de mano
de obra y uso de maquinaria pesada

registraron un puntaje ligeramente
mayor en relacién con el resultado del
tercer trimestre de 2014, suficiente para
mantenerse en su maximo historico en

ICOCO: CompoNENTE OBRA CONSTRUIDA
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52.7 y 48.5 unidades respectivamente.
En el caso del componente de obra
construida el valor fue de 51.6 puntos,
debajo del maximo histérico -52.8-
reportado en el periodo julio-septiembre
del afno pasado, pero aun en escenario
positivo.
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En el caso de los subindices de largo
plazo; el de inversidon en equipo menor
se ubicd en 55.3 unidades, la mayor cifra
de 2014; en tanto que para la medicion
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de las perspectivas de la industria el
resultado fue de 56.4 puntos, en zona

2014

de optimismo econdmico, pero en
nivel inferior si se compara con igual
periodo de 2013 y 2012. Esto como
resultado de expectativas econdmicas
mas prudentes.




CANTIDAD DE OBRA CONSTRUIDA

ICOCO: ComproNENTE OBRA CONSTRUIDA
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El componente que mide el status En este mismo apartado, la expectativa
de produccion de las empresas de los constructores sobre el nivel
constructoras reporté un valor de obra por construir en el
de 51.6 unidades, menor orimer trimestre de 2015
al nivel alcanzado e fue positiva, pero
en el penltimo mas prudente en
trimestre de comparacién con la

2014, pero opinion expresada
arriba de las 50 en las mediciones
unidades y uno | anteriores.
de sus mejores ] ,

Asi pues,

momentos a
lo largo de la
historia de este

interpretando
estos resultados,
los empresarios

indicador. = 2
= de la construccion
En la valoracién desarrollaron mas obra
sobre el nivel de obra —_ al finalizar 2014, pero
desarrollada por las — === mantienen prudencia en su
empresas a lo largo de los vision de corto plazo en cuanto

ultimos tres meses del afio, tuvo una a la generacion de mas trabajos de
ligera caida respecto del resultado construccion.

del trimestre previo; no obstante, la

segunda mejor calificacion observada

en los 4 anos del ICOCO.
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CAPACIDAD DE USO
DE MAQUINARIA PESADA

El rubro que interpreta el uso de
maquinaria pesada reportd un valor de
48.5 unidades durante los Ultimos tres
meses del 2014, si bien este indicador
no rebasa las 50 unidades, tienen una
tendencia positiva y se encuentra en el
mayor nivel histdrico.

En la desagregacién del calculo de
este segmento, el uso de maquinaria
utilizada a lo largo del periodo octubre-
diciembre de 2014 fue mayor en
comparacion con la utilidad que se le
dio a este tipo de equipo en el resto
del ano.

r

En lo que se refiere al escenario del
primer trimestre del presente afo, los
empresarios del ramo son prudentes
al momento de considerar una mayor
contratacion de maquinaria pesada.
Es preciso mencionar que las obras
que tienen que ver principalmente con
infraestructura son las que demandan
mayor uso de magquinaria pesada. Asi
pues, en la medida que la obra civil
comience a reputar, luego de la caida
en 2013 y 2014, la capacidad utilizada
crecera con el impacto positivo en las
expectativas de los empresarios.

ICOCO: CompoNENTE Uso DE MAQUINARIA PEsaDA
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CONTRATACION DE MANO DE OBRA

El indicador de contrataciéon de mano
de obra registr6 un valor de 52.7
puntos, la mayor calificacion histdrica
en este apartado, incremento que se
dio por un aumento en la contratacién
de trabajadores al finalizar 2014.

En circunstancias similares al indicador
de obra construida, la expectativa de
uso del factor humano para los primeros
tres meses de 2015 es positiva, lo cual
reforzd el resultado de este componente
al finalizar el ano pasado.

ICOCO: CoMPONENTE CONTRATACION DE MANO DE OBRA
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INVERSION EN EQUIPO MENOR
Uy

El componente de inversion en equipo menor arrojo una lectura de
55.3 puntos, ligeramente por arriba del promedio historico y la mejor
calificacion de todo 2014.
ICOCO: CompPoONENTE INVERSION EN EQuiro MENOR
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Al interior de este componente, 12 meses, es decir del periodo que
el cuarto trimestre de 2014 fue abarcatodo 2015, las expectativas
uno de los mejores momentos se mantienen positivas —arriba de
de los altimos 4 afios en el que los 50 puntos- aunque, igual que
las empresas constructoras el resto de los componentes, los
invirtieron en la adquisicion de empresarios expresaron un poco
equipo menor. de mayor prudencia al cuestionar
sus decisiones.

En el escenario de los proximos
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RIESGOS

Pasando ahora a los resultados que arroja este analisis en lo que se refiere a
los factores que impiden una mayor ejecuciéon o desarrollo de obra, 1 de cada 4
constructores atribuyen a la falta de inversién como un factor de obstaculo para el
sector. En el tercer trimestre de 2014 este resultado se ubico en 28%.

Asimismo, la opinibn para la
problematica de falta de liquidez por
parte de contratante de obra disminuyo
a 23.8% de las opiniones de un 24.6%
registrado en el trimestre anterior. Por
el contrario, sobre el tema de escasez
de financiamiento bursatil o bancario,
la encuesta pasd de 14.9 a 16.3 por
ciento de quienes atribuyen a este
hecho un factor obstaculo.

Respecto a obstaculos institucionales,
el tema de transparencia en el proceso
de asignacion vy licitacion de obra pasé
de 19% de las opiniones en el tercer
trimestre a 22% en el Ultimo periodo
de 2014: mientras que el tema de
inseguridad solo representd 12.7 por
ciento de las respuestas.

(NUMEROS EN PORCENTAIJE)

FACTORES QUE OBSTACULIZAN
UNA MAYOR EJECUCION O
DESARROLLO  DE OBRA

Falta de inversién en el
sector de la construccion

23.6

21.8

23.8

22.4

23.3

234

26.5

20.8

28.1

27.6

27.5

25.1

1Q | 20| 3q] 4q

24.4

28.9

28.9

25.2

Falta de liquidez por parte
del contratante de la obra

29.4

21.5

21.6

23.2

24.4

23.9

17.9

26.9

25.4

25.2

26.2

24.1

22.8

26.5

24.6

23.8

Transparencia en el proceso
de licitacidn y asignacién
de obra

23.0

19.4

16.9

22.4

20.4

21.3

20.6

24.4

21.1

20.5

18.3

18.3

27.7

21.1

19.1

22.0

Escasez de financiamiento
bursatil o bancario para la
industria

23.0

17.9

18.3

17.9

14.4

15.4

18.7

12.2

13.5

13.9

13.1

18.9

11.9

15.1

14.9

16.3

Problemas por delincuencia
e inseguridad

16.4

15.8

14.1

17.5

16.0

16.3

15.7

12.0

12.8

15.0

13.6

13.2

8.4

13.2

12.7
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PRODUCCION DE LA INDUSTRIA:
Expectativas de largo plazo

El componente que mide |las
expectativas en torno al desempefio de
la actividad agregada alcanzé los 56.4
puntos, casi dos unidades por debajo
de la lectura anterior; no obstante si se
compara con el promedio histérico es
mayor por un punto.

Cuando se cuestiona a los empresarios
sobre la calificacion que otorgan al

desempefio de la industria concuerdan,
segun el puntaje de este componente,
que al finalizar 2014 el valor agregado
de todo el sector se ubicd en la mejor
posicion de los ultimos 2 afios. Por el
contrario, aunque se mantiene una
vision optimista para 2015, esta es
menor a la expresada en el trimestre
inmediato anterior.

ICOCO: CompPoNENTE DEseMPENO EcONOMICO DE LA INDUSTRIA
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CONCLUSIONES

Si bien el ICOCO se encuentra en su mejor momento histérico, sinénimo de que la
industria de la construccion esta saliendo contundentemente de una recesion que
durd 18 meses, las expectativas de los empresarios de la construccion son cada
vez mas racionales al no mostrar un optimismo elevado, como el que se observd
al final de 2012 y 2013.

Asi, los cinco componentes del ICOCO mostraron mejor comportamiento en el
ultimo trimestre de 2014, al tiempo que mantuvieron optimismo por el ano que
comienza, aunque este es mas moderado en relacién con el sentimiento de las
valoraciones anteriores.

En la descripcion se observa que las variables referentes a obra construida y
factor de capital humano se ubicaron en su mejor referente, esto quizas pueda
atribuirse al desempefo de la industria de la vivienda, rama de la construccion
que mejor desempefio tuvo en 2014 y una de las mas intensivas en mano de obra.

Por el contrario, si bien la renta de maquinaria pesada se encuentra en su mayor
nivel histdrico, esta aun no supera el umbral de las 50 unidades. Dicho componente
es importante de evaluar, ya que se le puede relacionar directamente con la
generacion de infraestructura, sub-sector de la construccion que cerré 2014 en
nUmeros rojos.

Asi pues, una vez que la industria de la vivienda mantenga la tendencia positiva
de los Ultimos 6 meses y se reactive la construccion de obras de infraestructura, el
ICOCO materializara la expansion del sector continuando en niveles superiores a las
50 unidades. En caso contrario, el indice puede regresar al nivel de incertidumbre
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NOTA METODOLOGICA

El indice de Confianza del Constructor (ICOCO) es calculado a partir de informacion
captada a través de una encuesta telefonica nacional realizada por Bimsa Reports
con empresas constructoras. La periodicidad de dicha encuesta es trimestral y sus
resultados seran publicados por Bimsa Reports una vez terminado cada uno de
los trimestres del presente ano. Las caracteristicas metodoldgicas de la encuesta
se presentan a continuacion.

POBLACION OBJETIVO

Empresas constructoras, las cuales pueden ser definidas como las unidades
econdmicas dedicadas total o parcialmente a la realizacion de obras de ingenieria
civil, industrial y de arquitectura; publicas o privadas que pertenecen al Sector de
la Industria de la Construccidn y que estan registradas en el Directorio Estadistico
Nacional de Unidades Econdmicas 2010 (DENUE 2010) elaborado por el Instituto
Nacional de Estadistica Geografica e Informatica (INEGI).

COBERTURA TEMATICA

La tematica de la encuesta se centra en la medicién del comportamiento y de las
expectativas de las empresas constructoras respecto de los siguientes temas:

. Nivel de produccion

. Inversion en equipo menor

. Capacidad de uso de maquinaria pesada

. Capacidad de contratacion de mano de obra
. Expectativa de produccion de la industria

Entre los principales temas que mide la encuesta también se encuentra la existencia
de posibles obstaculos para el desarrollo de la Industria de la Construccion.
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COBERTURA TEMPORAL

La encuesta es realizada de manera
trimestral a partir del afio 2011. El
periodo de recoleccion comprende las
ultimas 2 semanas de cada trimestre,
con excepcidn del cuarto trimestre del
ano, en el cual se comenzara el proceso
de investigacion durante la segunda
semana de Diciembre.

DISENO DE LA MUESTRA

El disefio de la muestra utilizado es
probabilistico y estratificado, con
seleccién aleatoria simple al interior
de cada estrato. Los estratos son
determinados respecto al personal
ocupado de las empresas. La
definicion de los estratos se muestra a
continuacion:

MARCO MUESTRAL

Estd conformado por las empresas
pertenecientes al Sector de la Industria
de la Construccién localizadas en
territorio nacional y registradas en el
DENUE 2010 elaborado por el INEGI.

COBERTURA Y DESGLOSE
GEOGRAFICO

El marco muestral utilizado, el DENUE
2010, contiene empresas constructoras
ubicadas a lo largo de todo el pais. El
desglose geografico considerado en
todas las estimaciones obtenidas es el
total del territorio nacional.
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I 19 al 31 de Marzo Estrato NUMERO DE EMPLEADOS
II 18 al 29 de Junio Grandes — Gigantes Mas de 100

I1I 17 al 28 de Septiembre Medianas 31 a 100Micro
1\ 10 al 21 de Diciembre Pequefas 0a30

La asignacion de la muestra a los
estratos fue realizada bajo el método
de asignacién proporcional. El tamafio
de la muestra a nivel nacional es de 300
entrevistas, con un error de muestreo
absoluto no mayor a 5.7% para la
estimacion de proporciones.




UNIDAD DE MUESTREO Y UNIDAD DE OBSERVACION

Las empresas constructoras registradas en el Directorio Estadistico Nacional de
Unidades Econémicas 2010. El informante de la encuesta es algin empleado de
la empresa que ocupe cualquiera de las siguientes posiciones dentro de la misma:

Socio Director

Duefio/Administrador Unico

Director General Adjunto

Subdirector General/Administrado Unico
Director de Planeacion y Desarrollo

Gerente de Proyectos o Gerente Administrativo

RECOLECCION DE LA INFORMACION

La encuesta es realizada de manera telefénica con base en la informacion de
numeros telefonicos de las empresas constructoras contenida en el DENUE 2010.

CALCULO DEL INDICE DE CONFIANZA DEL CONSTRUCTOR (ICOCO)

Los componentes del ICOCO son los siguientes:
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Nivel de produccién

Inversidon en equipo menor

Capacidad de uso de maquinaria pesada
Capacidad de contratacién de mano de obra

Expectativa de produccion de la industria




Para calcular el indice se obtuvo informacién sobre el comportamiento de cada
uno de los componentes con base en preguntas especificas para cada caso, por
ejemplo:

1. Pensando en los meses de octubre, noviembre y diciembre de 2014,
usted diria que la cantidad de obra construida por su empresa aumenté mucho,
aumento, permanecié igual, disminuyd o disminuyd mucho respecto al trimestre
inmediato anterior: julio, agosto y septiembre de 2013?

Aumento mucho.... s 5
AUMENTO.... s s e e s s snssnssnanas 4
Permanecio igual....ciernsesnssesanaes 3
DiSMINUYO.. e seses s e ssseemssnemnnas 2
Disminuyo mucho.......ccceueenmsnssmssmsncenes 1
NS/NC.creecssesermssnsmesessssessssesmssnsmesnsnss 99
2. Y pensando en los SIGUIENTES tres meses: enero, febrero y marzo de

2015, usted diria que la cantidad de obra construida por su empresa aumentara
mucho, aumentara, permanecera igual, disminuira o disminuird mucho respecto
a la cantidad de obra construida en el trimestre actual: octubre, noviembre y
diciembre de 2014.

Aumentara mucho... s 5
AUMENTArA.. e esnemesme s smssnssnesnenes 4
Permanecera igual... e 3
(DI ¢ 111 [0 1 - T 2
Disminuira mucho..... e 1
NS/NC. o crececssesesmssnsmesessssessssesmssnsmesnsass 99
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En cada una de las diez preguntas utilizadas para el calculo del ICOCO y de sus
componentes, los entrevistados tienen cinco opciones de respuesta. De esta
manera, para cada opcion de respuesta se utilizaron los siguientes ponderadores:

OPCION DE RESPUESTA PONDERADOR (W)
100
75
50
25
0

— N W D v

Asi, para cada pregunta se estimo el promedio ponderado de la siguiente manera:

Vo = > W, Py

J=1

En donde:
m representa el nUmero de pregunta, con m =1,...,10
j resenta la opcidn de respuesta, con j=1,...,5

;BJ. representa la proporcién estimada para cada una de las opciones de respuesta

en cada una de las preguntas, con j=1,...5ym=1,...,10
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El resultado para cada una de las preguntas es el siguiente:

NUMERO DE PREGUNTA(m)  y

El siguiente paso consiste en calcular el indice para cada uno de componentes del ICOCO

de la siguiente manera:
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1 2
2 v,
3 Vs
4 YV,
5 Vs
6 Ve
7 ¥,
8 Ve
9 Ys
10 Y, 0

Numero de pregunta

(m) Vm
Nivel de produccion Y+,

2
Inversidén en equipo Vit Y,
menor ST

2
Capacidad de uso o
de maquinaria Vst Ve
pesada 2
Capacidad de -
contratacion Vit Vs
de mano de obra 2
Expectatlva‘ , Yot Vio
de produccion B

de la industria
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Finalmente, el ICOCO es el resultado de calcular el promedio de los cinco indicadores parciales,
los cuales hacen referencia a los cinco temas mencionados en la seccion de cobertura tematica.
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