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1. INTRODUCCION

En el PerG la industria cementera cuenta con mas de 100 afios de presencia, tiene gran
poder de mercado, es competitiva y autosuficiente (Cordova, 2005). Actualmente, son 6
empresas las que se encargan de la produccion nacional del cemento, las cuales forman
su zona de influencia dadas las condiciones geogréaficas de las canteras de donde se

extraen los insumos del cemento.

La importancia de estudiar esta industria se justifica por la relevancia del mercado
cementero sobre el PBI, y en particular sobre los sectores construccion y manufactura.
Para 2017 su aporte al PBI fue de S/. 3, 429 millones, mientras que los sectores
construccién y manufactura lo hicieron en un S/. 3,971 y S/. 1,955 millones,
respectivamente. Sin embargo, a pesar de tales aportes, en nuestro pais existe una brecha
de construccion de casi US$ 160 mil millones, el cual debera cubrirse hasta el 2025
(Bonifaz, Urrunaga, Aguirre y Urquizo, 2015). Ademaés, el precio del cemento ha
aumentado en un 33.15%, siendo este para Julio 2018 de S/. 22.92 de nuevos soles por
cada bolsa de cemento de 42.5 kg., mientras que los despachos de cementos, tuvieron un
crecimiento de 254.29%. Sin embargo, se ha mostrado un decrecimiento progresivo de
los despachos de cemento desde 2015.

Por ello, el objetivo del presente estudio estima un modelo de demanda de
cemento que permite determinar las elasticidades precio e ingreso de la demanda y
analiza la estructura del mercado cementero. Previo a la realizacion del modelo en
mencidn se tuvieron en cuenta los estudios de Latorre (2008) y Rojas (2013), quienes
realizaron estimaciones de las elasticidades de la demanda de cemento, tanto en Colombia
como en Per(, llegando a concluir que la elasticidad precio de la demanda es inelastica.
Para el estudio de la estructura del sector cemento, se tuvieron en cuenta los estudios de
Cordova (2005) y Chavez, Ortiz, Orué y Palomino (2017), quienes evaluaron la estructura
del sector.

Debido a que el sector cemento es uno de los factores que permiten reactivar la
economia a partir del ciclo inversion-empleo-consumo resulta fundamental determinar la
elasticidad precio de la demanda de cemento; ya que, si el precio disminuye los despachos

de cemento podrian aumentar, lo que devendria en un aumento de infraestructura
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nacional. Del mismo modo, determinar la elasticidad ingreso de la demanda importa en
el sentido de cuan independiente o dependiente es nuestro ingreso para adquirir cemento

y cuan proporcional 0 mas que proporcional seria la demanda o despachos de cemento.

El modelo estimado para Pert con datos mensuales desde enero 2003 hasta julio
2018, permite realizar estimaciones econométricas usando Minimos Cuadrados
Ordinario (MCQO) y cointegracion segun el enfoque Engle-Granger. A partir de una
estimacion usando variables en logaritmos se obtuvieron de manera sencilla las
elasticidades precio e ingreso de la demanda. Ademads, se realizaron las pruebas
economeétricas necesarias para darle consistencia al modelo econométrico propuesto.
Asimismo, dada la estructura de competencia del sector, se determiné la concentracién y
poder de mercado a partir de los indices de concentracion CR4 (Ratio de Concentracion
de las 4 empresas de mayor capacidad de despacho del sector) y el HHI

(indice Herfindahl-Hirschman).

Los resultados de las estimaciones econométricas para el periodo de analisis
permitieron obtener una elasticidad precio de la demanda de cemento elastica negativa
(-1.78) y una elasticidad ingreso de la demanda elastica positiva (1.01). Por el lado, de la
concentracion de mercado, los indicadores CR4 y HHI fueron del 94.78% y 2954.32 en

promedio, respectivamente.

Estos resultados permitieron concluir que, un aumento del 1% en el precio del
cemento, genera disminuciones de 1.78% en los despachos de cemento; que un aumento
del 1% en el PBI, genera aumentos de 1.01% en los despachos de cemento, lo que se
traduciria, dado los despachos anuales promedio del cemento en el periodo de estudio, en
una disminucién 12, 077 Tm. de cemento y en un aumento de 6, 852 Tm. de cemento,
respectivamente; y por el lado de la concentracion de mercado se concluye que el sector

se encuentra altamente concentrado y muestra caracteristicas oligopélicas.


https://economipedia.com/definiciones/indice-herfindahl-hirschman.html

2. OBJETIVOS

1. Determinar la elasticidad precio de la demanda de cemento.

2. Determinar la elasticidad ingreso de la demanda de cemento

3. Determinar el nivel de concentracion y poder de mercado en la industria
cementera



3.

PREGUNTAS DE INVESTIGACION

. ¢Qué tipo de elasticidad precio de la demanda de cemento presenta la industria

cementera en el Peru en el periodo de estudio?

. ¢ Qué tipo de elasticidad ingreso de la demanda de cemento presenta la industria

cementera en el PerG en el periodo de estudio?

. ¢Cudl es el nivel de concentracion en la industria cementera y poder de mercado

existente en la industria cementera?



4.  METODOLOGIA DE RECOLECCION DE LA
INFORMACION

Para la realizacion del presente estudio se necesito de series historicas planteadas a partir
de los estudios de Cordova (2005), Latorre (2008), Condori (2013) y Chavez (2017). La
fuente de donde se obtuvo esta informacion fue del Instituto Nacional de Estadistica e
Informatica (INEI) y del Banco Central de Reserva del Per(l (BCRP). La informacién con
la que se obtuvo los datos es de periodicidad mensual y es desde enero de 2003 a julio de
2018. Las variables tomadas fueron las siguientes:

4.1 Demanda de cemento (DCt)

Para el modelo a desarrollarse en la siguiente seccidn, esta representa la variable
enddgena. La informacion corresponde a los despachos de cemento a nivel y estan

expresados en miles de toneladas métricas, la cual fue obtenida del INEI con base en el
afio 2007.

Figura4.1

Evolucion de la demanda de cemento (miles de millones de Tm.)
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica, INEI.

Elaboraci6n propia



En base a lo anterior, a continuacion se explican las variables exdgenas o
regresosas:

4.2 Precio de cemento (PRCy)

Para esta variable se tomaron datos de periodicidad mensual del INEI con base 2007 del
precio del cemento en soles por cada bolsa de 42.5 Kg. Dado que en este estudio se
pretende determinar la elasticidad de las variables exdgenas respecto a la enddgena, con
esta variable determinaremos como el cambio de precio genera variaciones inelasticas o
elasticas en la demanda de cemento. Dada la teoria econémica, se espera que el precio

tenga una relacion negativa con la demanda de cemento.

Figura 4.2

Evolucion del precio de las bolsas de cemento de 42.5 kg. (S/.)
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica, INEI. (2018)
Elaboraci6n propia

4.3 Precio de ladrillo (PRLt)

La serie histdrica de esta variable fue tomada del INEI y se define como el precio
promedio en soles por millar de los ladrillos King Kong con base en 2007. Se tomd en

cuenta esta variable para mostrar la incidencia del precio de los bienes complementarios



en la demanda del cemento. Es decir, si aumenta o baja el precio de esta variable en

cuanta proporcionalidad sera el cambio en la cantidad demandada de cemento.

Figura 4.3
Precio del millar de ladrillos king kong (S/.)
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica, INEI. (2018)
Elaboracion propia

4.4 Producto Bruto Interno (PBlx)

Se tomo esta variable como indicador del ingreso del consumidor, tanto de entes privados

como publicos. Para esta variable se tomd el indice del PBI con base en 2007. La serie
fue tomada del BCRP.



Figura 4.4
indice del Producto Bruto Interno
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Fuente: Banco Central de Reserva del Pert, BCRP. (2018)
Elaboracion propia

Asimismo, para poder determinar la concentracién y poder de mercado en la

industria cementera se tomaron los datos anuales de los despachos de cementos por
empresa cementera del INEI del 2003 al 2017.

De otro lado, para poder desarrollar los apartados de metodologia se reviso
literatura de Gujarati y Montero.

Para el desarrollo de la descripcidn del caso se revisé informacion en las memorias
anuales y los reportes de inflacion del BCRP como también del Ministerio de Vivienda,
Construccion y Saneamiento y ASOCEM (Asociacion de Productores de Cemento), el
Marco Macroecondmico Multianual elaborado por el Ministerio de Economia y Finanzas
(MEF), asi como de otras fuentes como de OSIPTEL (Organismo Supervisor de Inversion

Privada en Telecomunicaciones) y de clasificaciones de riesgo de Apoyo & Asociados.



5. METODOLOGIA DE ANALISIS DE LA INFORMACION

Para poder dar resolucion a los objetivos y preguntas de investigacion planteadas
realizaremos un modelo economeétrico, a través de una ecuacion de comportamiento de
periodicidad mensual y a través de las metodologias de Minimos Cuadrados Ordinarios
(MCO), de Engel y Granger y de pruebas econométricas para darle mayor relevancia al

modelo planteado.

El planteamiento del modelo de demanda de cemento viene dado por la l6gica de la teoria
del consumidor, segun la cual la demanda de un bien (variable enddgena) esta
influenciada por las siguientes variables exdgenas (i) la renta de los consumidores, (ii)
los bienes complementarios, (iii) sustitutos del bien mismo y sus gustos y preferencias.

Por lo tanto, la demanda de un bien debe estar expresado por la siguiente expresion:

Qd = Qd f(Px, Ix, Ps, Pc, G) ...................... (1)

Por ello QY es la variable enddgena que representa la demanda del bien; Px el
precio de bien, lx, el ingreso del consumidor; Ps, el precio de los bienes sustitutos; Pc el
precio de los bienes complementarios y G representa los gustos y preferencias del

consumidor.

A partir de (1), segun Henderson y Quandt (1980), se puede obtener las

elasticidades precio e ingreso de la demanda:

_ 0% VE )
nQd,VEi = aVEiX Qd e (@)

donde nqayg mide el grado de sensibilidad de la variable dependiente

(Q9) frente a un cambio porcentual en alguna de las variables explicativas (VE;).

La demanda puede clasificarse como inelastica al precio cuando —1 < 7,4, < 0,
de elasticidad unitaria cuando n,a , = —1y elastica cuando 7,2, < —1. Por
otra parte, el bien @ puede considerarse como bien inferior cuando n,a ; < 0, bien

neutro cuando n,a, = 0, bien normal cuando —1 < n,a; < 0, y bien superior


https://scielo.conicyt.cl/scielo.php?pid=S0365-28072004000400008&script=sci_arttext&tlng=en#henderson

cuando 7,2, > 1 (como se citd en Cerda, German Lobos A., Kufferathy

Sénchez, 2004).

5.1 Modelo econométrico

A fin de obtener ngap, Y Nqa;, Se plantea un modelo en logaritmos dado que

cada parametro del modelo relaciona la elasticidad de cada una de las exdgenas respecto
a la endogena, esto es conocido como modelo de doble logaritmo o log-log; ya que, el
modelo presenta logaritmos a ambos lados de la ecuacion. EI modelo preliminar

propuesto es el siguiente:
Ln(DCt) = Bo + 1 Ln(PrC) + p2 Ln(PrLt) + B3 Ln(PBI) + Mit...... 3)

La variable enddgena (Ln(DCy)) es la variable objetivo de explicacion, mientras
que las exdgenas (Ln(DCy), Ln(DCy), (Ln(DCy)) son las variables causa de la variacion de

la enddgena.

El modelo cuenta con un término independiente (Bo), el cual representa el hecho
de que, si el efecto de las predeterminadas o enddgenas fuera cero, de todas maneras, las
enddgenas tomarian algun valor, porque siempre hay otras variables que influyen. Es
decir, toma en cuenta a todas aquellas variables cuantificables en el modelo, pero que no

fueron incluidas.

Siguiendo con la explicacion del modelo, debemos saber que B1, B2 y B3 son los
coeficientes de regresion del modelo y representan el efecto que tiene cada
predeterminada sobre la enddgena. Asimismo, dado que estamos trabajando con
logaritmos los coeficientes de regresion 1y Bz nos permitiran responder a los objetivos
1y 2 de este estudio de caso; ya que, deben ser entendidos como la elasticidad precio de

la demanda, Tqd py,Y COMO la elasticidad ingreso de la demanda, NQd 1y respectivamente;

es decir, como la magnitud de cambio porcentual de la endégena ante una variacion

porcentual del 1% en cada exdgena.

Finalmente, el modelo muestra el término de error ([it), el cual representa a todas

aquellas variables que influyen en el modelo, pero que no se pueden medir como por

ejemplo los gustos y preferencias del consumidor.
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5.1.1 Método de estimaciéon del modelo econométrico

Para el modelo econométrico en cuestion aplicaremos una estimacion de

minimos cuadrados ordinarios (MCO), en el cual la endégena Ln(DC:) esta influenciada

por las predeterminadas Ln(PRC:), Ln(PRL:) y Ln(PBI;) y la perturbacion (i), para lo

cual debe tenerse en cuenta lo siguiente:

1.

Debe darse una relacion aproximadamente lineal entre las variables, es decir,
causalidad lineal (Gujarati, 2010)

Debe darse una relacion de unidireccionalidad en la causalidad (Gujarati, 2010)
No debe darse una situacion elevada de multicolinealidad (Gujarati, 2010). Lo
que se busca es que cada pardmetro i de manera individual represente su efecto
sobre la enddgena sin interferencias de los otros pardmetros en el modelo.

Deben darse suficientes grados de libertad para sustentar el resultado del método
(Gujarati, 2010). Los grados de libertad estan definidos como el total de datos, en
nuestro caso series historicas, menos la cantidad de parametros a estimar. Nuestro
modelo cuenta con 187 observaciones y 3 parametros, por lo cual contamos con
184 grados de libertad.

Que las perturbaciones del modelo se distribuyan de forma aproximadamente
normal, con media cero, varianza finita y constante, ademas de covarianzas nulas.
Los errores mas grandes deben tener menos frecuencia y los pequefios mas

frecuencia. (Gujarati, 2010).

Antes de correr el modelo econométrico a través de MCO, realizaremos pruebas

preliminares empezando por un analisis de estacionariedad en las variables.

5.1.2 Test de raices unitarias de Dickey — Fuller, Dickey Fuller Aumentado, PP y

KPSS.

Estas pruebas son para determinar la estacionariedad de las variables, segin Gujarati

(2010), se dice que una serie es estacionaria cuando en si su media y varianza no varian

sistematicamente con el tiempo (p.22). Esto es lo que buscamos, sin embargo, la mayoria

11



de series son no estacionarias a niveles, es decir presentan cambios fuertemente en su

media y/o varianza a lo largo del tiempo.

Entonces realizaremos cuatro pruebas estadisticas de estacionariedad a cada una
de las variables. Estas cuatro son las pruebas de Dickey Fuller (DF), Dickey Fuller
Aumentado (DFA), Phillips-Perron (PP) y Kwiatkowski-Phillps-Schmidt-Shin (KPSS).
Las tres primeras definen sus hipdtesis como sigue:

Ho: Bi = 0, donde la variable de estudio es no estacionaria

Hi: Bi #0, donde la variable de estudio es estacionaria (serie no poseedora

de raiz unitaria)

Sin embargo, la prueba KPSS define sus hip6tesis de forma contraria. Por tanto,
dado que es necesario que las series sean estacionarias, en las tres primeras pruebas
buscamos rechazar H1 y en la cuarta aceptar Hi. De existir no estacionariedad en las series
se requiere expresarlas en diferencias e integrarlas tantas veces sean necesarias hasta que
sean estacionarias. Por ejemplo, si una variable esta integrada de orden 1 significa que

tiene que ser diferenciado una vez para que sea estacionaria.

La siguiente tabla 5.1 nos da un resumen de los resultados de las cuatro pruebas

estadisticas que se hicieron a cada una de las variables con y sin tendencia.

12



Tabla 5.1

Resultados de las pruebas Dickey Fuller (DF), Dickey Fuller Aumentado (DFA),
Phillips-Perron (PP) y Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS).

Test Dickey Fuller Dickey-Fuller Aumentado Phillips-Perron EPSS
t-statistic P-value P-Value t-statistic
Variable Intercepto ¥ Intercepto v Intercepto v Intercepto ¥
Intercepto Tendencia Intercepto Tendencia Intercepto Tendencia Intercepto Tendencia
) 0204 24251 03336 0.6356 0.3820 0.4825 1.3376 0.1038
HI1 FH1 HI1 HI1 H1 H1 AHI AHI
42749 -3.6633 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.4380 0.0814
ALn(DCt)
AHI1 AHI AHI1 AHI AH1 AHI RHI1 FH1
) 20.1000 -0.5083 03595 09217 02914 09903 12552 0.3827
HI1 HI1 H1 H1 H1 H1 AHI AHI
4.8074 3.3039 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.3373 0.0810
ALn(PRCt)
AH1 AHIL AHI1 AHI AHI AHI RHI1 RH1
) 0.53620 1.0424 0.3854 0.9133 0.4363 0.9524 0.7972 0.3393
H1 H1 H1 H1 H1 H1 AHI AHI
43571 49931 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.3360 0.0838
ALn(PRLt)
AHI AHIL AHI1 AHI AH1 AHIL H1 H1
) 22744 22380 0.7757 0.5124 0.6061 0.6484 1.6415 0.4221
AH1 H1 H1 H1 RHI1 H1 AHI AHI
34937 -6.0738 0.0000 0.0000 0.0001 0.0001 0.1817 0.0610
ALn(PBIt)
AHI1 AHI1 AHI1 AHI Hl AHIL HI1 FH1

Fuentes: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica, INEI, y Banco Central de Reserva del Pert, BCRP.
(2018)

Elaboraci6n Propia.

Como podemos observar todas las variables son no estacionarias a niveles. Para
ellos se procedié a hacer una evaluacion de las mismas variables en sus primeras
diferencias. Una vez hecha estas pruebas podemos obtener que todas son estacionarias a
primeras diferencias, por lo tanto, el modelo en primera instancia sera realizada con el

método de minimos ordinarios a primeras diferencias y sera el siguiente:

Ln(DCt) = Bo + P1 Ln(PrCt) + B2 Ln(PrLt) + Bz Ln(PBIlt) + lat
Q)
Ln(DCt.1) = Bo + B2 LN(PrCt.1) + p2 Ln(PrLt.1) + f3 Ln(PBlt.1) + Mat-1

A Ln(DCy) = B1 A Ln(PRCy) + B2 A Ln(PRLy) + B3 A Ln(PBl) + A M

13



Los resultados obtenidos del modelo econométrico a traves del programa E-views

se muestran a continuacion en la tabla 5.2:

Tabla 5.2

Estimacidn del modelo logaritmico por MCO a primeras diferencias

Dependent Variable: DILOG(DC))
Method: Least Squares
Date: 10/22/18 Time: 20:40
Sample (adjusted): 2003M02 2018M07
Included observations: 186 after adjustments
Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
DiLOG(PRC)) -0.672860 0442598  -1.520252 0.1302
DILOG(PRL)) 0207308 0174746 1.186338 0.2370
Di{LOG(FBIY) 0.301954 0.073894 4086292 0.0001
R-squared 0111026 Mean dependent var 0.005677
Adjusted R-squared 0101310  5.D. dependentvar 0.053943
S.E. of regression 0.051137  Akaike info criterian -3.082614
Sum squared resid 0478546 Schwarz criterion -3.040585
Log likelihood 2906131 Hannan-Cluinn criter. -3.071530
Durbin-Watson stat 2380638

Elaboracion Propia

Al modelo en mencién le corregimos los errores con el método de Newey West.
Este método nos permite corregir los errores estandar ante los casos de autocorrelacion
(Gujarati, 2010) con lo cual se estarian obteniendo mayor fuerza estadistica en algunos

test. Lo cual se muestra en la siguiente tabla 5.3:
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Tabla 5.3

Estimacion del modelo logaritmico por MCO con Newey-West

Dependent Yariable: D{LOG(DC))

Method: Least Squares

Date: 1002318 Time: 20:42

Sample (adjusted); 2003M02 2018M07
Included observations: 186 after adjustments

bandwidth = 5.0000)

HAC standard errors & covariance (Barlett kernel, Mewey-West fixed

Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LOG{PRC)) -0.672860 0278289 -2417759 0.0166
D(LOG(PRL)) 0207308 0124536 1.664634 0.0977
D(LOG(PBI)) 0301954 0.0a0118 3.768855 0.0002

R-squared 0111026 Mean dependent var 0.005677
Adjusted R-squared 0101310  5.D. dependentvar 0.053843
S.E. ofregression 0.051137 Akaike info criterion -3.092614
Sum squared resid 0478546 Schwarz criterion -3.040585
Laog likelinood 290.6131 Hannan-Cluinn criter. -3.071530
Durbin-Watson stat 2380638

Elaboracién Propia

Los errores estarian monstrandose de la siguiente manera:

Figura 5.1

Errores corregidos del Modelo MCO a primeras diferencias con Newey-West

03 04 05 06 OF 03 09 10 11 12 13 14 15 16

| — Residual —— Actual —— Fitted

17 18

Elaboracidn Propia
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Estos errores mostrados muestran una serie estacionaria en medias y en varianza,

es decir, no muestran cambios fuertemente a lo largo del tiempo en las mismas.

5.1.3 Pruebas de relevancia individual t-Student

Segun Gujarati (2010), se dice que un estadistico es significativo si el valor del estadistico
de prueba cae en la region critica, en este caso se rechaza la hipotesis nula (p.117). Para

nuestros fines tendremos en cuenta una confianza al 95%.

A través de esta prueba veremos la relevancia individual de cada regresora sobre
la enddgena. Como podemos observar en nuestro modelo. Las variables PRC y PBI son
signficativas y el PRL no es significativo. Asimismo, podemos observar que, la

signficancia indivial corrobora la teoria econdmica dado los signos de las variables.

Para el caso de PRC este es negativo, lo cual indica que ante un aumento en los
precios la demanda disminuye, lo cual sigue la légica econdmica. Asimismo, su

significancia es leve con un p-value de 0.0166.

Por el lado de PRL, este muestra tendencia positiva en el periodo, y su signo es
positivo, lo cual no concuerda con la l6gica econdmica; ya que, un aumento en el precio
de millar de ladrillos King Kong deberia generar una disminucion en la demanda de
cemento, al ser bienes complementarios. Sin embargo, al ser no significativa con (p-value
=0.0977), no debemos prestarle atencion al signo que arroja. La imprecision en el signo

se debe a la no significancia de la variable para el modelo.

Por el lado del PBI, vemos que esta presenta un signo positivo, lo cual indica que
ante aumentos en el ingreso habran aumentos en consumo de cemento, lo cual concuerda
con la légica econdémica. Esta variable es la méas significativa a la hora de comprar
cemento, por lo cual se concluye que independiente del precio del cemento y de sus bienes
complementarios el agente econdmico al momento de invertir, por ejemplo en terminar
su casa, realizar una obra publica o privada tendra en cuenta su capacidad de ingreso para

realizar sus obras.
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5.1.4 Pruebas de relevancia global: R? y R? adjustado:

Para estas pruebas veremos el R? y R? Adjustado los cuales son 0.1110 y 0.1013,
respectivamente. Lo cual nos indica que el modelo es explicado por sus exdgenas en
alrededor de 11.10% y 10.13% respectivamente. Asimismo, debemos tener en cuenta que
estos indicadores solo son indicadores de explicatividad. En el modelo realizado, hay
poca explicatividad, pero esto no hace malo al modelo. EI modelo es bueno porque su
representatividad asi lo indica y porque refleja la realidad y para esto nos apoyamos en
la teoria econdmica la cual indica que la demanda de un bien esta dada tanto por su precio,
el precio de sus productos complementarios e ingresos, que fueron tomados en cuenta en
este modelo, y de otras variables cuéntitativas y cualitativas que aunque no esten
presentes en el modelo de forma explicita se encuentran de forma implicita en el término

independiente y en el término de error respectivamente.

Dado que las series son integradas de orden 1, I(1), existe la posibilidad de que
las series esten cointegradas. Por ellos, a continuacion se explica el método de Engel y

Granger.

5.2 Método de Engel y Granger

Dado que las variables del modelo son no estacionarias a niveles, por tanto estacionarias
a primeras diferencias, y sus errores son estacionarios a niveles, el método Engel y
Granger nos permite correr el modelo con todas las variables a niveles y cointegrar el

modelo.

Segun Montero (2013) en un modelo econométrico cuando existen una variable
enddgena (Ln(DCt)) y variables exogenas (en nuestro caso Ln(PRC:), Ln(PRL:) y
Ln(PBI)) estacionarias de orden 1 (I(1)) y termino de error, Mit , de orden 0O, (1(0)),

estamos ante variables cointegradas y se puede realizar un regresion lineal a niveles, el

cual tendra un buen ajuste (p.6).

Para nuestros efectos el modelo a realizar seria el siguiente:
Ln(DCy) = Bo + B1 Ln(PrCt) + B2 Ln(PrLt) + B3 Ln(PBl) + Mot

Donde ya demostramos con pruebas estadisticas que:
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Ln(DCy) ~ 1(1)
Ln(PrCy) ~ 1(1)
Ln(PrLy) ~ 1(1)
Ln(PBIy) ~ I(1)

A continuacion se muestran los resultados de estacionariedad para el término de

error ot

Tabla 5.4

Pruebas de estacionariedad al término de error ot

Test Dickey Fuller Dickey-Fuller Aumentado Phillips-Perron KEPSS
t-statistic Pvalue P-Value t-statistic
Variahle Intercepto v Intercepto ¥ Intercepto v Intercepto v
Intercepto T cia Intercepto T cia Intercepto T cia Intercepto T cia
- 0.886 1.60 0.0376 0.1156 0.0000 0.0000 0.1437 0.1039
t
AH1 AH1 AHI RH1 AHI AHI RH1 RHI1

Nota: La especificacion correcta incorpora tendencia y se utilizaron 2 rezagos en el test de Phillip —Perron.

Fuentes: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica, INEI, y Banco Central de Reserva del Per, BCRP.
(2018)

Elaboracién Propia.

En base a las mayorias de prueba de raiz unitaria (Dickey Fuller, Dickey Fuller
Aumentado, Phillips-Perron y Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin), considerando solo
intercepto, se concluye que los errores son estacionarios de orden 1(0). Por tanto,
podemos asegurar que nuestro modelo esta cointegrado. Es decir, que existe una relacion

de largo plazo entre las variables.

En tal sentido, cuando las variables estan cointegradas, Montero. R (2013) afirma
que cuando estas crecen en el tiempo (t), lo hacen de manera acompasada, por lo cual, el
error entre ambas no crece. Por lo tanto, los parametros de las regresoras son

superconsistentes. (p.7)

Ahora bien, sabiendo que no tenemos relaciones espurias entre nuestras

variables y que estan cointegradas con residuos estacionarios a niveles, se procede a
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correr el modelo con las variables no estacionarias en niveles, pues como ya se menciono
anteriormente la informacion que arrojen los pardmetros seran superconsistentes (ver
tabla 5.5).

Tabla 5.5

Modelo economeétrico con variables estacionarias a primeras diferencias y término de

error a niveles.

Dependent Yariable: LOG(DC)
Method: Least Squares
Date: 111318 Time: 19:50
Sample: 20023M01 2018M07
Included observations: 187
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prab.
c -1.583991 0181693  -B8772975 0.0000
LOG(PRC) -1.785193 0197474  -9.040146 0.0000
LOG(PRL) 0.059003 0.039357 1.499178 0.1356
LOG(PBI) 1.019628 0.042725 2386469 0.0000
R-squared 0.966570 Mean dependentvar 6.449275
Adjusted R-squared 0.8966022 S5.0. dependentvar 0.392727
S.E. of regression 0.072392 Akaike info criterion -2.392283
Sum squared resid 0.959030 Schwarz criterion -2.3231689
Log likelihood 227 6735 Hannan-Cuinn criter. -2.364278
F-statistic 1763701 Durbin-Watson stat 0.828549
Prob(F-statistic) 0.000000

Elaboracién: Propia

5.2.1 Pruebas de relevancia individual: t-student

Como podemos observar una vez corrido el modelo los estadisticos cambian, mejoran y

van acorde a lo esperado.

Por el lado, del PRC, este es signficativo y posee el signo negativo esperado. Lo
cual, sigue la légica econdmica. Es decir, que la demanda del cemento disminuira ante
aumentos en el precio del cemento. Asimismo, dado que el valor tomado arrojado es de
(-1.78) estamos ante un caso de elasticidad precio de la demanda. Es decir, que ante

pequefios cambios en el precio la cantidad de cementos disminuira de forma mas que
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proporcional. Este hallazgo, de elasticidad se ve sustentado en estudios anteriores como
los de Latorre (2008) y Flores (2013).

Por el lado de PRL, este posee signo positivo, con un coeficiente regresion de
(1.01). Lo cual no concuerda con lo buscado. Esta imprecision el signo se debe a la no
signicancia de la variable. Los ladrillos al ser un bien complemetario, deberian generar
una disminucion en la demanda de cementos dado que es un bien complementario. La
variable se mantiene en el modelo, pues econémicamente es relevante, aunque

estadisticamente no lo sea y su aporte sea no significativo.

Por el lado del PBI, variable que ha sido tomada como el efecto ingreso, podemos
observar que es elastica respecto a la demanda de cemento. Lo cual tiene, sentido ya que
en el pais en el periodo de estudio ha habido un crecimiento de la economia de 5.48%,
por lo cual, ante ligeros aumentos en el ingreso, habra grandes aumentos en la demanda
de cementos y esto se comprueba, pues los despachos de cemento aumentaron de forma
mas que proporcional. Esta elasticidad encontrada, se sustenta en estudios anteriores de
Latorre (2008) y Flores (2013).

5.2.3 Pruebas de relevancia global: R?, R? adjustado y F — Fisher Snedecor:

Como podemos observar ahora la relevancia global ha mejorado en més del 80%,
siendo el R? y R? adjustado de 96.65% y 95.60%, asimismo, la prueba F — Fisher
Snedecor, que mide la relevancia global de todas las variables sobre la énddgena, es
significativa. Por lo cual, podemos concluir que con el método de Granger y Engel y
habiendo cointegrado el modelo con variables que son estacionarias a primeras
diferencias y con término de error a niveles, los estadisticos son mas robustos y

concuerdan con la teoria econémica.

5.3 Concentracion en la industria cementera

Para determinar la concentracion en la industria cementera realizaremos el desarrollo del

indice de concentracion de mercado (CR4) y del indice de Herfindahl — Hirschman (HHI).
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5.3.1 Concentracién de mercado (CRa4)

Cuando hablamos de concentracién de mercado nos referimos al nimero de empresas
presente en una industria determinada. Para Pepall (2008) una industria estara mas

concentrada cuando unas pocas empresas ofrezcan la produccion total demanda (p.54).

El indice de concentracion de mercado CR4 es uno de los indices més conocidos
y toma en cuenta una proporcion de las cuatro empresas méas grandes del mercado. Para
la determinacidn del tipo de mercado segun la cuota porcentual de produccién podemos
observar el siguiente cuadro de OSIPTEL (2007):

Tabla 5.6

Tipos de mercado

Tipos de Mercado Caracteristicas

Monopolio Puro Una firma participa con 100% en el mercado.

Empresa Dominante |3 firma participa entre 40% y 99 en el mercado.

Oligopolio Cuatro firmas juntas participan con mas del 60% en el mercado.

Competenica Efectiva

Cuatro firmas participan con mas del 60% en el mercado y entrada razonablemente libre,

Fuente: Organismo Supervisor de Inversion Privada en Telecomunicaciones, OSIPTEL (2018)

Elaboracién Propia

Para nuestros efectos tomaremos un CR4 para poder observar la concentracion de
las cuatro empresas méas grandes del mercado cementero y ver las diferencias que se
aprecian, teniendo en cuenta para esto los despachos anuales en toneladas métricas de las
empresas del sector. La informacién mostrada esta dividida en dos periodos de 2003 a
2011 y de 2012 a 2017, pues en 2012 se da una fusion en el sector entre Cemento Lima
y Cemento Andino, de las cuales nace UNACEM, Union Andina de Cementos.
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Tabla 5.7

Despachos totales de cemento en toneladas por empresa cementera, 2003 — 2011

Empresas Cementeras 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Cemento Lima (¥) 1.845,099| 2.145,125| 2.416,697| 2.571.715| 2.567.617) 2,937.421| 2,935.060| 3.277.590| 3.224.598

Cemento Andino (*) 866.411| 907,101 942,329| 1.115.129| 1.217.187| 1.250.634| 1.275.407| 1.433.598| 1.483.931
Cementos Pacasmayo| 657,072 758.172] 837.497| 1,015,587 1.222.,513] 1,321,755 1.397.197| 1.616.082| 1,747.643

Yura 495.301] 490.,711) 637.380] 790.935] 928221 926.980| 1.008.253] 1.159.330| 1.259.874
Cementos Selva 113,283| 129.851| 126389| 102,181 142462) 157.292| 160.056] 195479| 196,238
Cementos Sur 146.184] 135.215] 108.659| 118.758 83.557| 123.084| 246286 433347 448.962
Caliza Cementos Inca 0 0 0 0 21,672 59.922 62,739 96.806| 104.039
TOTAL 4.123.350] 4.566.175| 5.068.952| 5.714.305| 6.183.229| 6.777.088| 7.084.998| 8.212.232| 8.465.286

(*) A partir del 2012 nace UNACEM (Union Andina de Cementos), fusion de Cemento Lima y Cemento Andino
4 primeras empresas con la mayor cantidad de despachos anuales de cemento (Tm.)
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica, INEI. (2018)
Elaboracion propia
Tabla 5.8

Despachos totales de cemento en toneladas por empresa cementera, 2012 — 2017

Empresas Cementeras 2013 2014 2015 2016

UNACEM (*) 5314,880] 5610571 | 5701464 | 5546,155 | 5109202 | 4.993.346
Cementos Pacasmayo | 2,045.266] 2.109.941] 2.050.798] 2,022,296] 2.004.458] 1980997
Yura 1689379 2,508,842 2,599.540| 2484245 2.644.135] 2.653.843
Cementos Sur 514416]  548.114]  667.942]  794517|  884.824] 834819
Cementos Selva 200218]  239.549]  296.467]  287,772|  280.889| 286,406
Caliza Cementos Inca 157,194]  291.768]  380236]  336914] 347.221] 387,192
9.921.353 11.308.786] 11.696.448] 11.491.899] 11.270.730] 11.136.604

(*) A partir del 2012 nace UNACEM (Unién Andina de Cementos). fusion de Cemento Lima y Cemento Andino
4 primeras empresas con la mayor cantidad de despachos anuales de cemento (Tm.)

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica, INEI. (2018)

Elaboracion propia

Como podemos observar en la tabla 5.7 de 2003 a 2011 la mayor concentracion
de mercado se da en 4 empresas: Cementos Lima, Cemento Andino, Cementos

Pacasmayo y Yura y todas estas tiene un crecimiento positivo.

Después del surgimiento de UNACEM, esta es quién lidera el mercado llegando
a producir casi la totalidad de lo que producen sus competidoras con alrededor de 4.993

millones de toneladas métricas.
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En la siguiente tabla veremos el porcentaje de despachos por empresas del sector

cementero y tendremos en cuenta el aporte que cada una realiza al total de los despachos
nacionales.
Tabla 5.9

Porcentaje de despachos totales de cemento en toneladas por empresa cementera,

2003 — 2012

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Empresas Cementeras 2003 2004
Cemento Lima * 44.75% | 46.98% | 47.68% | 45.00% | 41.53% | 43.34% | 41.43% | 39.91% | 38.09%
Cemento Andino * 21.01% | 19.87% | 18.59% | 19.51% | 19.69% | 18.45% | 18.00% | 17.46% | 17.53%
Cementos Pacasmayo | 15.94% | 16.60% | 16.52% | 17.77% | 19.77% | 19.50% | 19.72% | 19.68% | 20.64%
Yura 12.01% | 10.75% | 12.57% | 13.84% | 15.01% | 13.68% | 14.23% | 14.12% | 14.88%

Cementos Selva 2.75% | 2.84% | 2.49% | 1.79% | 2.30% | 2.32% | 2.26% | 2.38% | 2.32%

Cementos Sur 3.55% | 2.96% | 2.14% | 2.08% | 1.35% | 1.82% | 3.48% | 5.28% | 5.30%

Caliza Cementos Inca | 0.00% | 0.00% | 0.00% | 0.00% | 0.35% | 0.88% | 0.89% | 1.18% | 1.23%
193.71% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

*A partir del 2012 nace UNACEM (Union Andina de Cementos). fusion de Cemento Lima y Cemento Andino

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica, INEI. (2018)

Elaboracién propia

Tabla5.10

Porcentaje de despachos totales de cemento en toneladas por empresa cementera,

2012 - 2017

Empresas Cementeras 2012 2013 2014 2015 2016 2017

UNACEM (*) 53.57% 49.61% 48.75% 48.26% 45.33% 44.84%
Cementos Pacasmayo 20.61% 18.66% 17.53% 17.60% 17.78% 17.79%
Yura 17.03% 22.18% 22.23% 21.62% 23.46% 23.83%
Cementos Sur 5.18% 4.85% 5.71% 6.91% 7.85% 7.50%
Cementos Selva 2.02% 2.12% 2.53% 2.50% 2.49% 2.57%
Caliza Cementos Inca 1.58% 2.58% 3.25% 3.11% 3.08% 3.48%

100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
*A partir del 2012 nace UNACEM (Union Andina de Cementos). fusion de Cemento Lima y Cemento Andino

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica, INEI. (2018)

Elaboraci6n propia

Como podemos observar de 2003 — 2011, la concentracion de mercado estuvo en

manos de Cemento Lima, Cemento Andino, Cementos Pacasmayo y Yura con un 94.01%

en promedio.
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De 2012 a 2017, dado el surgimiento de UNACEM la concentracion cambia.
UNACEM en este periodo cuenta con una participacion promedio de 48.39%. Asimismo,
la dindmica del sector cambia y el CR4 queda concentrado en poder de UNACEM,
Cementos Pacasmayo, Yuray entra Cementos Sur siendo en promedio esta concentracion
de 94.78%. Aunque deberia darse una mayor concentracion dada la fusion de UNACEM
y que cada una de sus plantas de Atocongo y Condorcocha producen de manera
independiente, la ligera menor concentracion se da en que Cementos Pacasmayo reduce
su produccion en 3.14% desde 2012 a 2017. Dada la proporcion de mercado y que mas
del 60% de los despachos de cemento se encuentran ofrecidos por 4 empresas, entonces

segun OSIPTEL (2007), estariamos ante una industria oligopdlica.

5.3.2 Indice de Herfindahl-Hirschman (HHI)

Es la suma de los cuadrados de las participaciones de mercado de todas las
empresas del sector. Una de las ventajas segun Pepall (2008) es que “el HHI refleja la
influencia combinada tanto de las empresas de diferentes tamafios, como la concentracion

de la actividad en unas cuantas empresas grandes” (p.49).

N

HHI=Z$?

i=1
Donde:
Si es la participacién del mercado de i-ésima empresa

Los resultados del HHI van desde 0 a 10000, asumiendo en algunos casos 10000
como el 100% de concentracion. Asimismo, segun OSIPTEL (2007) el Departamento de

Justicia de Estados Unidos (DOJ) clasifica al HHI de la siguiente manera:

- De 0a 1000, mercado no concentrado.
- De 1000 a 1800, mercado moderadamente concentrado.
- De 1800 a 10000, mercado altamente concentrado.

Para poder determinar el HHI elevamos al cuadrado los porcentajes de

concentracion de las tablas 5.9 y 5.10, los resultados se muestran en las tablas 5.11y 5.12.
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Tabla 5.11

indice de Herfindahl-Hirschman (HHI), 2003 — 2011

Empresas Cementeras 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Cemento Lima (*) 2002.35] 2206.99| 2273.05| 2025.44] 1724.37| 1878.65| 1716.15] 1592.89| 1451.00
Cemento Andino (*) 441.52 394.64 345.60 380.82 387.51 340.54 324.05 304.74 307.29
Cementos Pacasmayo 253.94 275.70 272.98 315.87 390.91 380.38 388.90 387.26 426.21
Yura 144.29 115.49 158.11 191.58 225.36 187.09 202.52 199.29 221.50
Cementos Selva 7.55 8.09 6.22 3.20 5.31 5.39 5.10 5.67 5.37
Cementos Sur 12.57 8.77 4.60 4.32 1.83 3.30 12.08 27.85 28.13
Caliza Cementos Inca 0.00 0.00 0.00 0.00 0.12 0.78 0.78 1.39 1.51

2862.21 3009.68 3060.54 2921.23 273540 2796.13 2649.59 2519.00 2441.01
*A partir del 2012 nace UNACEM (Unién Andina de Cementos). fusion de Cemento Lima y Cemento Andino

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica, INEI. (2018)

Elaboracion propia

Tabla 5.12

indice de Herfindahl-Hirschman (HHI), 2012 — 2017

Empresas Cementeras 2014

UNACEM (*) 2860.76 2461.40 2376.10 2320.17 2054.95 2010.38
Cementos Pacasmayo 424.97 348.10 307.42 300.67 316.29 316.42
Yura 289.94 492.17 493.95 467.31 550.38 567.86
Cementos Selva 4.07 4.49 6.42 6.27 6.21 6.61
Cementos Sur 26.88 23.49 32.61 47.80 61.63 56.19
Caliza Cementos Inca 2.51 6.66 10.57 0.65 0.49 12.09

3618.14 3336.31 3227.08 3169.87 2008.96
(*)A partir del 2012 nace UNACEM (Unidén Andina de Cementos). fusién de Cemento Lima y Cemento Andino

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica, INEI. (2018)

Elaboracion propia

Como podemos observar de 2003 a 2011 el HHI va desde 2862.21, pasando por
un pico de 3009.68, a 2441.01 lo cual muestra un mercado altamente concentrado pero
con unatendencia ligera a la desconcentracion en este periodo. Sin embargo, tras la fusion
de Cemento Lima y Cemento Andino, el mercado vuelve a concentrarse con un HHI de
3618.14 para 2012, en los siguientes afios se muestra una desconcentracion progresiva
hasta llegar a 2969.56 para 2017.

Las fusiones de empresas deben prestar especial cuidado dado que puede surgir
mayor poder de mercado, como ya mencionamos tras el surgimiento de UNACEM esta
cuenta con un poder de mercado de casi el 50% de participacién. En el PerG el sector

cementero no esta regulado, sin embargo, segun el Departamento de Justicia de Estados
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Unidos (DQJ), en el caso de fusiones horizontales, se debe prestar especial atencion; ya
que, incrementos en mas de 100 puntos generan relaciones anticompetitivas que pueden
ser preocupantes para el sector sobre todo en mercados no regulados como el caso de la
industria cementera peruana (OSIPTEL, 2007). En el siguiente grafico se puede apreciar

la comparacion entre el HHI y el CRa.
Figura 5.2
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informética, INEI. (2018)

Elaboracion propia

Como podemos observar en este grafico el CR4 y el HHI muestran una tendencia
similar. Tras el surgimiento de UNACEM, la concentracién llega a ser de 96.4% con una
ligera tendencia a hacia la desconcentracion.

Finalmente, hay que tener en cuenta que la dindmica del sector siempre se ve en
manos de tres empresas UNACEM, Cementos Pacasmayo y Cementos Yura, de estas
depende la gran concentracion del mercado cementero, el aporte que ofrezca una cuarta
empresa en el sector es minimo y que, tanto el CRsy el HHI indican que el mercado es
oligopdlico.
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6. DESCRIPCION DE CASO

En el PerG la industria cementera cuenta con mas de 100 afios de presencia, tiene gran
poder de mercado, es competitiva y autosuficiente (Cordova, 2005). Asimismo, esta
caracterizada por ofrecer un producto homogéneo, tener fuertes barreras a la entrada dado
los costos iniciales de inversion, un precio de mercado competitivo y baja rivalidad entre
las empresas competidoras dada la zona de influencia en la que se desempefian (Apoyo
& Asociados, 2017).

Actualmente, son 6 empresas las que se encargan de la produccion nacional del
cemento, las cuales, dadas las condiciones geograficas de las canteras de donde se extraen
los insumos del cemento, se dividen en tres sectores: (i) por el norte, la oferta esta dada
por Cementos Pacasmayo y Cementos Selva; (ii) para la zona central, la demanda es
atendida por Cemento Inka y La Unién Andina de Cementos, fusién de Cementos Lima
y Cemento Andino; y (iii) por el lado sur, Cementos Yura y Cementos Sur. Estas 6
empresas para diciembre 2017 produjeron 10.686 millones de toneladas, lo cual

representa un crecimiento de 254.39% en nuestro periodo de estudio.

Segln Rojas (2012) el sector cementero tiene un efecto multiplicador sobre el PBI
de 2.24 dolares (p.17), por cada doélar invertido, de aqui que es importante determinar la
elasticidad o inelasticidad precio e ingreso de la demanda, para poder cuantificar la

variacion positiva o negativa que tenga en funcion de los mismos.

También, la industria cementera, tiene un rol decisivo en el proceso productivo
del sector construccion, pues procesa diversos insumos como el acero, el vidrio, el
aluminio y el cemento en diversos tipos de proyectos de infraestructura privados o
publicos. Es decir, mueve directamente consigo las industrias de pinturas, barnices y
lacas; ceramica; hierro y acero; y productos metélicos para uso estructural (Memoria
BCRP, 2008). Por lo tanto, la demanda de cemento tiene un estrecho vinculo con el
comportamiento de la economia en la que se desenvuelve (Corrales, 2018) y es un

indicador del desempefio del sector construccién (Memoria BCRP, 2004).

A continuacion, detallaremos, como se movié el PBI cementos frente al PBI1 y al

PBI construccion. Como podemos observar en el periodo de estudio este ha tenido un
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desenvolvimiento positivo, aunque teniendo caidas, pero siendo el precursor en

levantarse.
Figura 6.1

PBI nacional, PBI construccion y PBI cementos, 2003 - 2017

PBI, PBI Construccion y PBI Cementos

25.00
20.00
15.00
10.00 Premedio PBI Construccién 7.93%
i m _ Promedio PBI Cementos 7.00 %
5.00 : 380

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2045 2(!16 2017
-5.00

-10.00
B PBI Perd  m PBI Construccion PBI Cementos

Fuente: Banco Central de Reserva del Perd, IINEI. (2018).

Elaboracion propia

De 2003 a 2007, el consumo de cemento interno paso de 4, 123 a 6, 183 miles de
Tm. de cemento, siendo un crecimiento de 49.95%. Este crecimiento se debid en parte a
los programas lanzados por el gobierno (MiVivienda y Techo Propio) el aumento de los
créditos hipotecarios, megaobras como Camisa, la central hidroeléctrica de Yuncén
(Pasco), centros comerciales e infraestructura vial (Provias Nacional y Provias Rural)
como Olmos-Corral Quemado Yy la carretera Interoceanica del Sur. (Memoria BCRP,
2004).

Para 2007, la crisis internacional hizo su primer efecto en nuestra economia y se
muestra un declive. Aunque, son los sectores construccion y de cemento quienes soportan
mejor la crisis con un crecimiento de 6.27% y 6.19% respectivamente. Este dinamismo
se mantuvo gracias a la construccion de centros comerciales en Lima, Huancayo y
Trujillo y obras residenciales y edificios para oficinas a nivel nacional (Memoria BCRP,
2008).
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En 2008, empiezan nuevas inversiones con proyectos de alrededor de 3 y 4 afios
de duracion. Por el lado publico, la rehabilitacién y mejoramiento de carreteras en Tingo
Maria, Tarapoto y Tocache. Por el lado privado; la oferta hotelera aumenta con proyectos
de Casa Andina, Hotel Westin, Hotel Libertador Paracas, Cadena Accor, Cadena Acqua
con inversiones que sumaron alrededor de méas de US$ 172 millones; del mismo modo,
se da inicio a la construccion de centros comerciales en Lima y provincias de la mano del
grupo Interbank (Real Plaza Pro en Lima y Real Plaza Huancayo, lo que sumo alrededor
de US$ 70 millones, Malls Pert (Open Plaza Canta Callao y Los Jardines Open Plaza de
Trujillo) con una inversion de US$ 46 Millones, el grupo Romero invirtio US$ 29
millones en el Centro Comercial Plaza del Sol (Ica) y grupo Mall Aventra con una
inversion de US$80 millones en el Mall Aventura Plaza Bellavista (Memoria BCRP,
2008).

También podemos observar otras fuertes caidas en el PBI cementos, una de ellas
en 2011, la cual se debe a que el gobierno emitid el decreto de urgencia N°012-2011 con
lo cual buscé aumentar el ahorro interno y desacelerar la inversion en gasto publico (por
lo cual se afectaron las inversiones publicas y la demanda de cemento disminuyd en este
afio) para hacer frente a los posibles efectos de la crisis internacional de 2009 y dado el

proceso electoral interno (Memoria BCRP, 2011).

Para 2012, el sector inmobiliario lidera el crecimiento con un 16.75%. El sector
se encuentra muy dinamico dado el déficit habitacional existente. Un estudio de América
Latina de hace 6 afios, indico que hubo un déficit en ese sector de 72% para el afio 2012,
solo superado por Nicaragua y Bolivia con 78% y 75% (Banco Interamericano de
Desarrollo (BID), 2012). Los despachos de cemento para este afio fueron de 10.318

millones de toneladas métricas, 16% mas que el afio anterior.
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Figura 6.2

Déficit habitacional 2012
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Elaboracion: BID.

La maés fuerte caida del sector se da para 2015 cuando se empiezan a finalizar
todas las obras y proyectos privados y publicos con lo cual se empiezan a demandar
menores cantidades de cemento. Asimismo, el sector construccion cayo a -5.9% dado una
contraccion en el mercado inmobiliario seguin CAPECO de -33.3% respecto al afio
anterior, el crédito inmobiliario y los créditos mi vivienda tuvieron una caida de 7.8% y
13% respectivamente (Memoria BCRP, 2016).

De 2015 a 2017 es notable ver que el sector construccion y el sector cementos
tuvieron una disminucion en su crecimiento después de casi 13 afios de crecimiento
continuo en nuestro periodo de estudio. Esto responde sobre todo la finalizacion de

proyectos de infraestructura publica y privada (Memoria BCRP, 2017).

Finalmente, para este afio 2018 se espera un crecimiento del PBI de 4%, por
encima del PBI mundial que seria de 3.8% (Reporte de Inflacion de Setiembre, 2018).
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De otro lado, en comparacion con el mundo, a 2017, paises del primer mundo
como China y USA pueden llegar a demandar hasta 2,350 y 88.5 millones de toneladas
de cemento. En nuestro periodo de estudio los despachos de cemento fueron de 4.123
millones de toneladas a 11.136 millones de toneladas. Lo que significo un crecimiento de
254.29%. La evolucion de los despachos de cemento, pueden verse en el siguiente

gréfico.

Figura 6.3

Despacho total de cemento vs. consumo per capita del cemento (Peru), 2003 — 2018
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica, INEI. (2018)

Elaboracion propia

En este gréafico, también podemos ver el consumo per capita nacional. EI consumo
per capita del cemento de un pais puede ser entendido como un indicador de bienestar
(Corrales, 2018). Paises como China, USA e India tienen un consumo per cépita que
pueden ubicarse en mas los 1000 kg/per cépita de consumo (ASOCEM). En el caso del
Pert el consumo de cemento per cépita ha ido de 152 kg/per capita en 2003 a 350 kg/per
capita en 2017 en el periodo de estudio.
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Es necesario mencionar que, en el Perud, existe una brecha horizontal en
infraestructura por cubrir de alrededor de US$ 159, 149 millones de 2016 a 2025, la cual
tiene como meta alcanzar a los paises desarrollados dentro de la OECD vy de la Alianza
del Pacifico (Bonifaz et al, 2015). Esto indica que existe gran espacio para la inversion
publica y privada, por lo cual, la demanda de cemento deberia ir en aumento en los

préximos anos.

En tal sentido, en un intento de querer llegar a una situacion de bienestar mejor
los consumos per cépita de cemento deberian aumentar para cerrar la brecha de
infraestructura. Esto podria provocar un aumento en los precios del cemento dada una
mayor demanda del mismo y dada la capacidad instalada y limitada de las cementeras del
sector teniendo en cuenta que estas tiene una capacidad de produccion de 3 millones de
toneladas métricas anuales y sabiendo que estas producen casi a su méaxima capacidad.

Como ya se mencionO anteriormente, son 6 empresas actualmente las que se
dividen el mercado nacional dada tres zonas especificas. Y dada las caracteristicas del
sector, estariamos ante un oligopolio, pues existen pocas empresas en el sector, fuertes
costos de entrada y salida, beneficios a largo plazo, producto homogéneo, la
interdependencia al actuar en sus zonas de influencia y la capacidad de fijar un precio.
Aungue no se ha demostrado que exista rivalidad en precios y al parecer muestran una

conducta de rivalidad moderada (Chévez et. al, 2017).

Otra de las caracteristicas para que el sector sea considerado un Oligopolio es que
existe bajo poder de negociacién entre los compradores. En el caso peruano estos no estan
concentrados y el consumo de cemento es masivo sean clientes finales, ferreteros,

constructoras, etc. (Chavez et al, 2007)

Adicional a lo ya mencionado, las perspectivas economicas para el Per( de 2019
a 2022 son de un crecimiento en el PBI de 4.65% en promedio anual ((Ministerio de
Economia y Finanzas [MEF], 2018, p.45). El sector construccion, el cual esta ligado al
sector cementos, en el mismo periodo, crecera en 7.38% en promedio anual (MEF, 2018,
p.45).

La inversion publica sera moderada y siempre buscando cubrir las brechas de
infraestructura se prevé que esta sea del 5.4% en promedio anual, mientras que la

inversion privada se prevé crecera a un ritmo promedio de un 7.43% anual de 2019 a
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2022 (MEF, 2018, p.45). Asi, por ejemplo, para el sector minero las obras de mayor
desembolso seran los proyectos de Quellaveco, Mina Justa, Toromocho, Pampa de Pongo
y Corani los cuales tienen fecha de término a 2023 y suman una inversion de mas de US$
3,500 millones. (MEF, 2018).

A nivel transportes, se esperan obras de remodelacion para la Linea 1 del Metro
de Lima (US$ 469 millones). La Linea 2 del Metro de Lima (US$ 5, 346 millones)
continda su avance hacia 2021 (MEF, 2018).

A nivel infraestructura, se esperan la construccion de Terminal Portuario San
Martin (US$ 249 millones) y Salaverry (US$ 229 millones), laampliacion del Aeropuerto
Internacional Jorge Chavez (US$ 1, 062 millones), Majes Siguas Il (US$ 550 millones),
entre otros (MEF, 2018).

De cumplirse estos proyectos, se generard, la reducciéon de horas de viaje y
disminucion de contaminacion en el transporte; conectividad del Per al mundo y menor
congestion y mayor capacidad de abastecimiento de cargas para la exportacion e
importacion de productos; abastecimiento de agua y mejoras en el sistema de transmision
eléctrico. Asimismo, el incremento de actividades econdémicas en las zonas de influencia
donde se desarrollan los proyectos en los momentos de ejecucion y a futuro. Todo esto

conlleva a un circulo virtuoso de inversion-empleo-consumo (MEF, 2018).

Dado todo lo mencionado anteriormente, se prevé que los consumos de cemento
irdn en aumento, determinar la elasticidad precio de la demanda de cemento y determinar
la elasticidad ingreso de la demanda toman relevancia, pues el sector cementos es
importante para el crecimiento y desarrollo del pais y modificaciones en el precio de
cemento pueden frenar el desenvolvimiento econémico buscado. Si mayor infraestructura
es sinonimo de bienestar se entiende que los ingresos deberian aumentar, por lo cual es
importante determinar cuan proporcional o mas que proporcional, de forma positiva o

negativa, seran los consumos de cementos.

Por el lado de la concentracion y poder de mercado, determinar en qué nivel se
encuentra podria darnos luces de como se encuentra el mercado y qué medidas se

deberian tomar para hacer un mercado cada vez mas competitivo.
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7.

ANALISIS Y DISCUSION DE RESULTADOS

Dado los hallazgos en el apartado 5, respecto a la metodologia para dar solucién

a los objetivos de este estudio se determina que, la ecuacién de demanda finalmente

presentada, tras una serie de pruebas economeétricas, presenta indicadores estadisticos

robustos, pudiendo establecer relacion causal entre la demanda de cemento y sus

regresoras: el precio del cemento e ingreso de manera significativa. Estas variables

mostraron ser significativas para el modelo en cuestién y, asimismo, se llegé a una

explicatividad global de 96.65 y 96.60% de R? y R? adjustado. Finalmente se concluye:

Que, la elasticidad precio de la demanda de cemento es elastica y es de -
1.78, es decir que ante un cambio de 1% en el precio del cemento, la
demanda disminuira de maneras mas que proporcional en -1.78%; es decir,

en una disminucién estimada de los despachos de cemento de 12, 077 Tm.

Que, la elasticidad ingreso de la demanda es elastica, siendo esta de 1.01,
es decir que ante un cambio de 1% en el ingreso, la demanda aumentara
de manera mas que proporcional en 1.01%; es decir, en un aumento

estimado de los despachos de cemento de 6, 852 Tm.

Que, la industria cementera presenta un alto grado de concentracién y
poder en la industria con un CR4 del 94.78% y HHI de 2954.32 en
promedio en el periodo de estudio y que presenta caracteristicas

oligopdlicas.
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RECOMENDACIONES

1. Dado la falta de regulacion en el mercado cementero, las fuertes barreras de
entrada, lo elevados costos de transporte y el escaso poder de negociacion de los
compradores habria que tener especial cuidado en las estrategias de produccion
de las empresas del sector. Estas dada su limitada capacidad de produccion y ante
las futuras grande inversiones que se vienen a nivel nacional, podrian aprovechar

esta situacion de ventaja y subir los precios.

2. Dadas las perspectivas de crecimiento econémico y dada la relacién elasticidad
ingreso de la demanda de cemento, y aunque la politica fiscal ser4 de forma
moderada para los siguientes afios, impulsar estas medidas de forma maés
expansivas harian que las demandas de cemento aumenten. Dado los resultados,
un aumento de 1% en el PBI lograria un aumento del 1.01% los consumos de

cemento.

3. Aungue los estudios han demostrado que existe competitividad en el sector
cementos para los siguientes afios el estado deberia garantizar la adjudicacién de
mas canteras a las empresas del sector para de esta forma sostener la oferta de
cemento para los siguientes afios y que estas no se vean limitadas a la produccion
en las zonas de influencia en las que se encuentran. Esto también lograria que la
empresa pueda generar sobreproduccién que puede ser utilizada para

exportaciones.
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