
 

 

CIRCULAR TÉCNICA LEARISK 

2.26 EVOLUCIÓN DE COSTOS DE 

REPOSICIÓN EN LATINOAMÉRICA  

Una lectura técnica sobre los principales drivers que impactan sobre el costo de 

reconstrucción / reposición de edificios, obras civiles, maquinarias y equipos. 

 

La volatilidad amplifica el infraseguro  
Desde 2020, los costos de reposición en Latinoamérica han evolucionado a una 

velocidad difícil de acompañar mediante los mecanismos tradicionales de actualización. 

Como resultado, sumas aseguradas correctamente definidas en su origen pueden 

perder representatividad técnica en períodos relativamente cortos. ¿Que hemos 

aprendimos en estos 6 últimos años? 

• Los costos no evolucionan linealmente. 

• Construcción y maquinaria responden a dinámicas distintas. 

• La revisión periódica de valores se vuelve más importante que la moneda en 

que se emite la póliza. 
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El nuevo contexto internacional 

Durante décadas, el mercado latinoamericano convivió con niveles moderados de infraseguro 

originados principalmente por actualizaciones insuficientes o revisiones poco frecuentes de las sumas 

aseguradas. Sin embargo, a partir de la pandemia comenzó a observarse un fenómeno diferente.  

Los costos dejaron de evolucionar de forma estable. La reconstrucción de un edificio industrial, la 

reposición de una línea de producción o la compra de maquinaria importada pasaron a depender de 

factores que hasta hace pocos años tenían una incidencia relativamente menor dentro de la región. 

Hoy los costos de reposición están simultáneamente influenciados por: 

• variables locales 

• tipos de cambio 

• disponibilidad de materias primas 

• costos energéticos 

• transporte internacional 

• conflictos geopolíticos 

• cadenas globales de suministro 

En consecuencia, incluso carteras técnicamente bien administradas pueden quedar rápidamente 

desactualizadas. 

El infraseguro deja de ser únicamente una consecuencia de una deficiente valuación y pasa a ser 

también una consecuencia de la velocidad de cambio de los costos.  

Los drivers globales detrás de los costos locales  

Aunque los activos asegurados se encuentren físicamente en Latinoamérica, una parte importante de 

su costo de reposición se determina fuera de la región. Entre los principales factores que hoy 

impactan sobre los valores asegurables se destacan: 

• Transporte marítimo 

• energía y combustibles 

• acero 

• cobre y aluminio 

• disponibilidad de equipos 

• inflación de las monedas duras 

• tipo de cambio 

• tensiones geopolíticas  
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Las economías de Europa, Estados Unidos y China continúan concentrando una parte significativa de 

la producción mundial de tecnología, maquinaria y equipamiento industrial. 

Por lo tanto, eventos que ocurren en regiones distantes terminan modificando los costos de 

reposición de activos ubicados en cualquier país latinoamericano.  

Aunque el activo esté en Latinoamérica, muchas veces su valor se define por 

factores fuera de la región. 

 

Del shock global al valor de reposición 

La pandemia puso en evidencia una relación que durante años permaneció relativamente estable: la 

conexión entre energía, transporte internacional y costo de reposición.  

Uno de los indicadores más relevantes observados en los últimos años fue el costo del transporte 

marítimo. La denominada "crisis de contenedores" generó incrementos significativos en los costos 

logísticos internacionales y provocó aumentos directos sobre el valor de reposición de numerosos 

activos industriales.  

Existe además una fuerte correlación entre el precio internacional del petróleo y la evolución del 

transporte marítimo, como vemos en el siguiente gráfico, donde la variación del petróleo suele 

predecir la tendencia del costo del transporte. 

En términos prácticos: 

• Un incremento en el precio internacional del barril de petróleo suele trasladarse a mayores 

costos de transporte y logística. 

• El aumento de los costos logísticos encarece el traslado de equipos, repuestos e insumos 

industriales. 

• El incremento del costo de transporte termina impactando sobre el valor de reposición de 

máquinas y equipos. 

• Estos mayores costos se reflejan finalmente en las sumas aseguradas necesarias para 

mantener una cobertura adecuada. 

• Aun cuando el precio del barril se caiga posteriormente, los costos logísticos y los precios de 

los equipos rara vez regresan a los niveles previos al shock. 
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Gráfico 1: Correlacion de valores entre el flete maritimo y barril de crudo 

Lo importante es que este proceso suele producirse con retraso. Los efectos de una crisis energética, 

una disrupción logística o un conflicto geopolítico no siempre aparecen inmediatamente en los costos 

asegurables. En muchos casos, el impacto se materializa varios meses después, pudiendo afectar 

activos cuya suma asegurada fue definida antes de que esas pertubaciones se reflejaran plenamente 

en los mercados. 

 

Los eventos globales impactan sobre los costos de reposición con retraso, pero 

sus efectos pueden manifestarse durante la vigencia de la póliza y afectar la 

suficiencia de las sumas aseguradas. 

 

Construcción: una región, múltiples realidades 

La evolución de los costos de construcción no fue uniforme en Latinoamérica. Para comprender este 

comportamiento resulta necesario analizar tres componentes principales: 

• cemento 

• acero 

• costos locales 
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El cemento posee una fuerte influencia local debido a las características logísticas de su producción 

y distribución. El acero, en cambio, presenta una dependencia mucho más significativa de los 

mercados internacionales, del precio de la energía y de las condiciones del comercio global. Como 

resultado, cada país exhibe una trayectoria diferente. Sin embargo, al observar la región en conjunto 

se identifica una conclusión común: los costos de construcción continúan ubicándose por encima de 

los niveles observados antes de la pandemia (gráficos construidos con fuentes oficiales de cada país).  

 
Gráfico 2: Evolucion del costo del acero por cada uno de los paises analizados 

 
Gráfico 3: Evolucion del costo del cemento por cada uno de los paises analizados 
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Maquinaria y equipos: una dinámica diferente 

La evolución de las máquinas y equipos responde a una lógica distinta de la construcción. Mientras 

los edificios poseen una componente local significativa, la maquinaria depende en mayor medida de 

fabricantes internacionales, tipo de cambio, transporte, tecnología y disponibilidad de componentes.  

Durante el análisis regional realizado observamos que las principales regiones productoras de 

máquinas, equipos y tecnología mostraron comportamientos diferentes. 

 
Gráfico 4: Evolucion de los indices de maquinaria de acuerdo a la procedencia del equipo 
 

Europa mostró una mayor sensibilidad a los shocks energéticos posteriores a la guerra entre Rusia y 

Ucrania. En tanto Estados Unidos presentó una evolución más estable, aunque con tendencia alcista. 

En cambio, China absorbió parte de las perturbaciones mediante mejoras de productividad, eficiencia 

industrial y/o “market share”.  

 

Sin embargo, la conclusión regional es consistente: de acuerdo con los índices oficiales los costos de 

reposición de maquinaria y equipos permanecen por encima de los valores de referencia observados 

en 2020. 
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Moneda de emisión y nivel de infraseguro 

MITO VS REALIDAD.  

¿Asegurar en dólares elimina el infraseguro? 

¡No! 

Históricamente se asumía que asegurar en dólares era suficiente para mantener una adecuada 

cobertura tanto durante la vigencia de una póliza como a través de múltiples vigencias. Sin 

embargo, la experiencia reciente demuestra que esta afirmación resulta incompleta. 

 

Los costos evolucionan por efecto de múltiples variables, como lo hemos mencionado al comienzo de 

esta circular. Por ese motivo, una póliza emitida en dólares puede perder representatividad 

exactamente igual que una póliza emitida en moneda local. La moneda puede amortiguar ciertos 

efectos, pero nunca reemplaza una correcta valorización técnica del activo asegurado. 

 

Índices de actualización LEARISK 

Con el objetivo de proporcionar herramientas prácticas para el mercado asegurador, LEARISK 

desarrolló formulas polinómicas regionales de actualización que permiten evaluar la razonabilidad de 

la evolución de las sumas aseguradas.  Estas fórmulas se construyen a partir de la combinación de 

índices de: 

 

Construcción 

• cemento 

• acero 

• mano de obra 

• inflación local 

• tipo de cambio 

• índices sectoriales específicos.  

 

Maquinaria y equipos 

• índices industriales internacionales 

• costos de Europa 

• costos de Estados Unidos 

• costos de Asia 

• transporte marítimo 

• energía 
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• impuestos de importación 

• componentes locales 

 

  
Gráfico 5: Evolucion de las fórmulas polinomicas de LEARISK, tanto para construcciones y obras civiles como para 
maquinarias y equipo, en la region Latinoaemericana en los ultimos 6 años. 
 

Los datos de los cuales se derivan estos gráficos pueden observarse en las tablas que incorporamos 

más adelante. La comparación entre ambos índices pone de manifiesto una característica clave de los 

costos de reposición en Latinoamérica: los edificios y las máquinas no evolucionan de la misma 

manera. Mientras las obras civiles reflejan con rapidez cambios en las condiciones locales de cada 

país, mostrando curvas más sensibles a movimientos cambiarios e inflacionarios, la maquinaria y los 

equipos presentan una evolución menos ruidosa al estar fuertemente vinculados a cadenas globales 

de producción y a mercados internacionales de tecnología. 

Aun con estas diferencias, existe una conclusión común. La gran mayoría de las curvas se ubica hoy 

por encima de los niveles observados en 2020, lo que confirma que los costos de reconstrucción y 

reposición en la región mantienen una tendencia estructuralmente alcista. Esta observación refuerza 

la necesidad de revisar periódicamente las sumas aseguradas y de analizar por separado los rubros de 

construcción y maquinaria, evitando asumir que ambos activos evolucionan al mismo ritmo o 

responden a los mismos factores económicos. 
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¿CUÁNDO DEBERÍA REVISARSE UNA SUMA ASEGURADA? Desde LEARISK recomendamos 

   Revisar las sumas aseguradas en cada renovación. 

   Monitorear periódicamente la evolución de los índices de referencia. 

   Diferenciar entre edificios y maquinaria. 

   Analizar el impacto del tipo de cambio sobre los costos locales. 

   Monitorear durante la vigencia de la póliza los principales drivers internacionales: petróleo, 

energía, transporte marítimo y tipo de cambio oficial (y paralelo en aquellos países donde existe).  

   Realizar valuaciones profesionales periódicas, mínimo cada 3 años. 

   Considerar una nueva valuación cuando un activo acumule una variación superior al 30% respecto 

de su valor base actualizado por índices.  

Con ese objetivo, se presenta a continuación una tabla de coeficientes de actualización en dólares 

para el rubro “Construcciones y Obras Civiles” y otra para el rubro “Máquinas y Equipos”, desarrollada 

por LEARISK para el mercado latinoamericano. Estos coeficientes son los que dan origen a los gráficos 

plasmados en la figura 5 de esta circular. 

 

Tabla 1 – Factores de actualización de construcciones y obras civiles. 

 

Tabla 2 – Factores de actualización para máquinas y equipos. 
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Un aspecto relevante de ambos índices es que permiten identificar tendencias, no valores absolutos. 

Los coeficientes desarrollados por LEARISK buscan responder una pregunta simple: si un conjunto de 

activos asegurados en una póliza no hubiera experimentado ampliaciones, incorporaciones de 

equipos o cambios de capacidad, ¿cómo debería haber evolucionado razonablemente su suma 

asegurada para mantener la misma representatividad técnica que tenía al momento de su valorización 

original? El objetivo de estos índices no es reemplazar una valuación profesional, sino servir como sistema 

de alerta temprana para detectar posibles desvíos y priorizar revisiones. 

De esta forma, la base 1 permite actualizar valores históricos hacia el presente, facilitando la 

comparación técnica entre la suma asegurada vigente y la evolución que debería haber tenido el costo 

de reconstrucción al momento de la emisión o renovación de la póliza.  

Nota sobre tablas 1 y 2: en los casos en que el coeficiente se refiere a un año completo, se indica el coeficiente 

promedio del año en cuestión. La referencia de los colores 

  Variación moderada, normalmente absorbido por cláusulas de variación (ej.: cláusula swing) 

  Revisar actualización, variaciones entre 10 al 20%. 

  Riesgo de infraseguro, variación mayor al 20% 

 

  

¿Qué significa la base 1? Método de lectura de las tablas 

En la presente circular, los coeficientes de actualización se expresan con base 1 en el valor actual. 

Esto significa (por ejemplo, si analizamos la tabla de “Construcción y Obras Civiles” en la columna 

México) un edificio que en 2018 tenía un costo de reconstrucción estimado de USD 100.000, 

hoy debería considerarse en el orden de: USD 100.000 × 1,331 = USD 133.100.  
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Conclusiones 

Los costos de reposición en Latinoamérica continúan evolucionando en un contexto de elevada 

incertidumbre. 

La experiencia de los últimos años demuestra que: 

• los costos locales están fuertemente influenciados por factores globales; 

• construcción y maquinaria no evolucionan al mismo ritmo; 

• el petróleo y el transporte marítimo continúan siendo indicadores relevantes; 

• asegurar en dólares no garantiza la suficiencia de la suma asegurada; 

• los cambios de costos suelen manifestarse con retraso respecto del evento que los origina; 

• la actualización de sumas aseguradas requiere un seguimiento técnico cada vez más frecuente.  

En un contexto donde la volatilidad continúa siendo la principal constante, la revisión periódica de 

valores asegurables se convierte en uno de los pilares fundamentales de una adecuada administración 

de riesgos. 

Nota metodológica 

Los coeficientes presentados constituyen una herramienta de referencia técnica para acompañar la 

revisión de las sumas aseguradas. No sustituyen una valuación profesional, pero permiten detectar 

desvíos relevantes, priorizar casos y reducir el riesgo de infraseguro en la práctica cotidiana del 

mercado asegurador. 
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