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Mensajes principales

La construccion termina el afio con mayor ritmo que la economia, pero pronto
caminaran al mismo paso.

Con proyectos de infraestructura en puerta, y diversificacion en el financiamiento la
edificacion no residencial puede dar un renovado impulso al sector construcciéon

El mercado hipotecario se mantiene al alza. La banca crece en forma acelerada desde el
segundo semestre de 2010, tanto por mas créditos como por un monto promedio mayor

El 2013 el crecimiento podria mantenerse, aungue sera importante el contexto economico
y las definiciones por parte de la nueva administracion en torno a la vivienda

La construccion de vivienda ha tenido cambios importantes en los ultimos afios, que se
reflejan desde una depuracion de la industria, hasta el tipo de conjuntos habitacionales,
mas compactos, y en algunos casos con mejores atributos

El reto sigue siendo el desarrollo urbano. Se han abierto oportunidades importantes para
la inversion en infraestructura y servicios, aunque debe partirse de una vision integral y de
largo plazo.
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SITUACION INMOBILIARIA
MEXICO

La construccion ha avanzado
mas gue la economia, aunque
comienzan a converger
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El PIB de la construccion aun crece mas que la
economia.

PIB Nacional y de la Construccion
Mmp de 2003 y variacion % anual

Fuente: BBVA Research con datos del Inegi
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El crecimiento reciente en la construccion, con un
ritmo similar entre sus componentes

PIB Construccion por componentes
Variacion % anual

Fuente: BBVA Research con datos del Inegi
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En los dltimos 12 afos, la construccion ha registrado
cambios importantes

La vivienda duplico su participacion en el sector entre 2000 y 2008; en los afilos mas recientes, ha
ganado participacion la infraestructura y la edificacion no residencial.
Tras una fuerte caida al inicio de la década, el componente no residencial ha crecido en forma sostenida

Valor real de produccion en construccién

Participacion % anual

Fuente: BBVA Research con datos del Inegi

70 -

60 -

50 -

40 -

30 -

20

10

o

\/\’/\%

23
22

2010 2012*
—Resto

2006 2008
—Edificacion productiva

2000 2002 2004
Edificacion residencial

* Cifras al mes de octubre

Valor de la construccion por tipo de obra
indice 2003 =100

Fuente: BBVA Research con datos del Inegi

180 -

160

140

120 -

100

80

60

/

</

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012*

—Construccion NR —Edificacién productiva
Telecom y transporte —Energia



BBVA | reseanc

El financiamiento bancario ha sido clave para el
crecimiento de la construccion no residencial

El financiamiento para la construccion no residencial ha ascendido desde 2006 y se mantiene asi hasta
el aflo 2012. Ademas, la cartera se mantiene saludable con una morosidad en niveles muy bajos.

Saldo de cartera de crédito bancario
Miles de millones de pesos reales

Fuente: BBVA Research con datos del Banco de México
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L a diversificacion en las fuentes de financiamiento

amplia el potencial del sector

Los CCDesy las Fibras han diversificado el financiamiento. A la fecha se han invertido 71 mmp,
aunque el potencial de absorcion por parte de las siefores es de hasta 200 mmp

Monto de financiamiento segun fuente
Miles de millones de pesos reales

Fuente: BBVA Research con datos del Banco de México y BMV
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Fuente: BBVA Research con datos de la BMV

Certificado Sector Monto

(mdp)
CCD Inmobiliario mixto (vivienda y comercial) 3,868
CCD Inmobiliario productivo (comercial e industrial) 16,856
CCD__ __ |Infraestructura _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ | 22377
Fibra Inmobiliario productivo (comercial e industrial) 8877
Fibra Hoteles 4730
Fibra Naves industriales 14716
Total 71424

2009
Crédito bancario

2010

m Fibras

201

mCCDes

2012*
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En 2013, la construccion podria crecer al mismo
ritmo gue la economia

La construccion podria crecer a un ritmo similar al de la economia, impulsada principalmente por el
componente de edificacion. Las obras de infraestructura y el financiamiento pueden dar un renovado
impulso al sector

PIB de la Construccién y sus componentes
Variacion % anual

Fuente: BBVA Research con datos del Inegi

Periodo Construcciéon  Edificacién Obra Civil Tra-ba.uos
especializados
2009 -7.3 -143 6.6 -103
2010 -05 -12 0l 20
2011 46 48 4] 55
1T12 54 56 56 40
2T12 49 48 49 53
3T12 40 47 30 43
4T12 35 4] 26 38
2012 45 48 40 43
2013 30 38 22 19

Nota: Incluye actualizacién de cifras por parte del Inegi
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SITUACION INMOBILIARIA
MEXICO

Mercado de vivienda: no correr
con un piso resbaloso
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La demanda por credito hipotecario se
mantiene al alza

La colocacion de hipotecas por parte de la banca ha sido el motor de crecimiento del sector

NUmero de créditos y monto de financiamiento otorgado por organismo
(Mmp a precios de noviembre de 2012, cifras acumuladas)

NUmero de créditos

Monto de crédito

Var % anual

Organismo 2011 2012 Var % anual 2011 2012 real
Institutos Publicos 444.0 451.2 1.6 127.9 136.7 2.4
Infonavit 388.9 389.0 0.0 102.9 105.2 2.1
Fovissste 55.1 62.2 12.9 25.0 315 21.0
Intermediarios Privados 73.2 79.4 8.5 62.7 75.4 15.2
Bancos 70.4 77.2 9.7 61.5 74.6 16.2
Sofoles 2.8 2.2 -21.9 1.2 0.8 -36.5
Subtotal 517.2 530.6 2.6 190.6 212.1 6.6
Total Cofinanciamientos (-) 54.2 49.3 -9.1 - - -
Infonavit total (-) 33.6 24.9 -26.0 - - -
Otros Cofinanciamientos (-) 20.6 24.4 18.6 - - -
Total 463.0 481.3 3.9 190.6 212.1 6.6

Fuente: BBVA Research con datos del Infonavit, Fovissste y ABM

11
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El crecimiento por mayores creditos y monto

de financiamiento

Mayores montos promedio via cofinanciamientos y en recursos propios han crecido 25% y 10% en

términos reales entre 2009 y 2012

Monto otorgado por organismo
Cifras anualizadas, mmp de octubre 2012

Fuente: BBVA Research con datos del Infonavit, Fovissste, ABM y CNBV
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El entorno econdmico y la recuperacion del empleo
ayudan a explicar el crecimiento de la demanda

El empleo crece a mayor velocidad que la economia desde 2010; la confianza ha venido creciendo
en forma sostenida. Ambas variables son claves en la evolucion del crédito hipotecario

Empleo y confianza del consumidor
Cifras anualizadas, mmp de octubre 2012

Fuente: BBVA Research con datos del Inegi
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.. Sin embargo, tambien ha sido importante la mejoria
en la accesibilidad

Menores tasas de interés, mayor plazo en los créditos, menor enganche y estabilidad en los precios de la
vivienda han contribuido a elevar la capacidad de acceso a la vivienda

Vivienda adquirible, interés social Esfuerzo de pago
Miles de pesos de octubre 2012 Razon pago hipoteca a salario
Fuente: BBVA Research con datos del Inegi Fuente: BBVA Research con datos de la ABM e Inegi
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La solidez de la demanda se aprecia también en el crédito
del Infonavit

El Infonavit cumplio con holgura su programa de crédito. Las remodelaciones ya representan uno
de cada cuatro créditos otorgados

Crédito Infonavit 2012 Infonavit: Programa de crédito 2012
(Distribucién %, cifras a noviembre) (Miles de créditos)

Rango Salarial Meta Avance Avance vs.
(Salarios Minimos) Anual (9, diciembre) meta (%)
Hasta 2 100 95 95
2-4 140 154 110
4-11 134 106 79
Mas de 11 66 47 71
Renueva tu Hogar* 50 144
Total 490 546 111

m Créditos tradicionales = Cofinanciamientos * Crédito para remodelacion

. Fuente: BBVA Research con datos del Infonavit
= Remodelaciones Nota: Considera créditos formalizados
Fuente: BBVA Research con datos del Infonavit Fuente: Estimaciones BBVA Research con datos del Infonavit,

Nota: Considera créditos formalizados Plan Financiero 2011-2015,
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Los precios de la vivienda, en linea con la inflacion

Después de la crisis, la vivienda nueva ha registrado mayor apreciacion que la vivienda usada.

indice de precios vivienda indice de precios vivienda
1TO8 =100, vivienda nueva y usada 1TO8 =100, casas y departamentos
Fuente: BBVA Research con datos de la SHF Fuente: BBVA Research con datos de la SHF
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Sin embargo, la oferta sigue mostrando poco

dinamismo

Aunque el crédito puente y los inicios de obra contintian decreciendo, podrian alcanzar el piso en el corto

plazo.

Crédito puente: saldo cartera vigente

Mmp a precios 2012 y variacion % anual

Fuente: BBVA Research con datos del Banco de México
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En algunas plazas, la elevada participacion de la
vivienda usada podria senalar escasez de oferta

En algunas plazas, la participacion de la vivienda usada supera el 50%. Para quienes desean adquirir un
credito hipotecario para vivienda nueva, podrian estar enfrentando dificultades para encontrarla

Infonavit: vivienda usada
Participacion % en crédito hipotecario

Fuente: BBVA Research con datos de Infonavit
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En 2013, el credito hipotecario continuara creciendo

La banca podria crecer cerca de 10% en el monto de financiamiento; las definiciones de la nueva
administracion determinaran la actividad que realizara el sistema financiero en su conjunto

Colocacion de creditos hipotecarios
(Numero de créditos, miles)

2011 2012 2013
Publicos 523 510 530
Infonavit 448 440 460
Fovissste 75 70 70
Privados
Bancos 77.6 80.4 82.6
Sofoles
B Ao 578.9 566.8 580.8

Individuales

Fuente: Infonavit, Fovissste y estimaciones BBVA Research

Crédito hipotecario banca comercial

Var. %

NUumero de créditos

(miles) 80.4

Monto de financiamiento

(M. Millones de pesos) G2 | 10 9.6

Monto promedio

(Miles de pesos) 867.6 954.8 6.8

19
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SITUACION INMOBILIARIA
MEXICO

Subsidios a la vivienda:
regresemos a lo basico.

20
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El programa de subsidios ‘_‘E'5ta es tu casa” es el mas
Importante durante los ultimos anos.

El uso de recursos va desde la compra de terreno, mejoramiento de la vivienda, autoconstruccion y
adquisicion de vivienda completa.
Casi el 80% de los subsidios se dirigieron a la adquisicion de vivienda.

Monto subsidios “Esta es tu casa” Numero de subsidios “Esta es tu casa”
Miles de millones de pesos 2012 %Miles
Fuente: BBVA Research con datos de la Conavi, Inegiy RUV Fuente: BBVA Research con datos de la Conavi, Inegi y RUV
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Se han realizado continuos ajustes al programa para
mejorar su efectividad

Las reglas de operacion del programa se han venido modificando, para procurar mejores
atributos de la vivienda, sustentabilidad ambiental, y mas recientemente, mejor ubicacion

Subsidio a la persona, Se elimina criterio de En vivienda para fuerzas En vivienda a fuerzas armadas,
sin importar sustentabilidad armadas se elimina toda la vivienda recibe puntaje
condiciones (porque Infonavit obligatoriedad maximo, sin importar ubicacién

de la vivienda ya loincorpora) de registro en RUV ni atributos
| 2008 ! 2011 (febrero) i 2012 (enero) :
i v -~ - -~ - .

2007 i 2009 : 2011 (agosto) i 2012 (julio)

Subsidio a la vivienda,

Subsidio a la persona, Subsidio a la persona, no al individuo.
con incentivos incentivos a la pmmmees Sist, d . Cmmmees
a la sustentabilidad edificacion vertical B LI, ;
. con énfasis en ubicacién .
s b
Subsidio* De 20 De20a33 De 20 3 De 32 Criteros para Puntos Subsidio Valor 9% del subsidio
a3l Slecotec:TBaldd 333 a3l sisterna de puntaje vivienda maximo
cfseotecizma e Uibcacién 750a1000 33 200 100
2007 @--------- *-------- *------- *----- o--------- & ------ @ 2012 - Equipamiento 450 3 749 0 158 77
Valorde Deli8 Del128 128 thoriz) 128 (200 a 449 pts) - Redensificacién

vivienda*® a137 a8  al158 vert) 158 (750 21000 pts) - Competitividad 200a449 32 128 e
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El otorgamiento de subsidios se concentra en pocos
municipios

90% del numero de subsidios para vivienda nueva se concentro en apenas 100 municipios; en la
mayor parte de los casos, la vivienda deshabitada en ellos supera al promedio nacional

Programa “Esta es tucasa®  Construccion de vivienda Vivienda deshabitada
Participacion % 2011-2012 Participacion % 2011-2012 % 2010

Fuente: BBVA Research con datos de la Conavi, Inegiy RUV Fuente: BBVA Research con datos de la Conavi, Inegiy RUV Fuente: BBVA Research con datos de la Conavi, Inegiy RUV
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El equilibrio entre vivienda de bajo costo y ubicacion
centrica ha sido dificil de encontrar

Mirando hacia delante, sera importante evitar cambios a medio camino en los programas de
apoyo. Para lograrlo, la planeacion debe jugar un papel central en la politica

Localizacién de la vivienda en los 40 municipios mas importantes
(Ubicacion calificada en criterios para subsidios*, distribucion %, 2011-2012)
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Total

H Zona intraurbana
H Primer contorno
Segundo contorno

m Sin derecho a subsidio

*No considera superficie ampliada por buffer ni reglas de excepcién

Fuente: BBVA Research con datos del RUV 24
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SITUACION INMOBILIARIA
MEXICO

¢COmo ha cambiado la
construccion de vivienda?

25
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El volumen de construccion se ha reducido, pero el
tipo de vivienda tambien ha cambiado

En 2007 la vivienda vertical representaba apenas el 5% de la edificacion, pero para 2012 su
participacion era de 27%.

Vivienda construida: RUV Tipo de vivienda: 2007 vs. 2012
(Indice 2007=100) (Distribucion %)
Fuente: BBVA Research con datos del RUV Fuente: BBVA Research con datos del RUV
100
2012
80
Duplex-Triplex
60
Multi horizontal
40
= Multi vertical
20
= Casa sola
0
2007 2008 2009 2010 2011 2012

m Horizontal ™ \Vertical

* Las viviendas originadas son aquellas que se encuentran en la Gltima etapa del proceso para su colocacién en el mercado 26
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La industria se ha depurado, y esta menos concentrada

La participacion de los constructores mas grandes ha disminuido. Los constructores locales vy
regionales, mejor posicionados

Desarrolladores mas importantes Desarrolladores segun viviendas
Participacion % registradas Distribucion %
100 c6 37 6
396 20/ 0%
80 2012 ‘
‘%‘ Hasta 100
60 - \ = De 101 2 500
22
1% De 501 a 1000
40 - 2007
P = De 1000 a
5000
20 1 P 7 = Més de 5000
81%
0 ;
2006 2007 2011 2012

B Total 5 méas grandes*  Otros Desarrolladores

Fuente: BBVA Research con datos del RUV 27
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La industria se ha hecho mas eficiente

El proceso de construccion se ha modificando, al sincronizar la construccion de vivienda con las ventas,

lo cual evita la acumulacion de inventarios

Vivienda construida Inventarios de vivienda
vs. vendida (Miles) (Miles)
Fuente: BBVA Research con datos del RUV Fuente: BBVA Research con datos del RUV
692 _
700 630 900 Acumulado: 821
600 - 800 - 56
700 - 118
500 - 504
444 600 - 104
400 - . 500 -
300 4 400 - 228
200 - 200
200 - ||
100 7 100 ]
O - T T T T O T T T T 1
2007 2008 2009 2010 2011 2007 2008 2009 2010 2011

E VVendidas Inventario
Total construidas

Inicios de obra vs. ventas

(Miles, prom. mensual)
Fuente: BBVA Research con datos del RUV

40
35
30
25
20
15
10

5

0

2009 2010 2011 2012
Inicios de obra B DTU's Emitidos**

28



BBVA | reseanc

Los atributos de la vivienda se han venido
modificando igualmente

Se construyen conjuntos mas pequefios, y la vivienda de interés social ha venido
modificando algunos atributos, en parte como respuesta a los cambios en la politica

Tamafio de los conjuntos Vivienda de interés social
Distribucion % Precios x m2 Superficie
Fuente: BBVA Research con datos de la empresas encuestadas . .
(miles de pesos) habitable (m?)
7.0 60
6.8
65 55 54.2
51.7
6.0 50
5.5 45
B Hasta 100 101 a 500
I 501a 1,000 M Mas de 1,000 5.0 ' ' 40 '
2007 2012 2007 2012
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Las fuentes de financiamiento se han diversificado

Entre las empresas de mayor tamano, la participacion del crédito puente en las fuentes de
financiamiento paso6 de 26% a 15%.
El cambio al modelo vertical no ha generado un impacto significativo en la estructura de costos

Financiamiento
Distribucion %

Fuente: BBVA Research con datos de las empresas encuestadas

Origen de los recursos Destino de los recursos
2008 2012 2008 2012

Total 1000 1000 Total 1000 1000

Capital propio 318 303 Adquisicion de tierra 103 101

Financiamiento bancario 535 515 Permisos y Iicer?ciasj %4 53

Crédito puente 370 342 Obras de urbanizacion 198 194

- . . Infraestructura basica?2 139 126
Credito quirografario 2.3 39 _ _

Equipamiento urbano? 58 6.7

Otro 142 £33 Construccién? 546 553

Preventas 21 20 Comercializacion 53 50

Emisiones de deuda 73 11 Gastos extraordinarios 47 49

Pesos 26 2.7 Pagos extraordinarios a autoridades 07 07

Dolares 47 84 Mantenimiento a unidades terminadas 08 11

Otras 53 53 Otros 33 31
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Los constructores comienzan a percibir algunos
cambios en perfil de la demanda

Entre los compradores de vivienda, los hogares tradicionales pasaron de 62% en 2008 a 58% en
2012; los hogares unipersonales aumentaron de 19% a 24%; la ubicacion es el atributo mas valorado

Perfil del comprador Atributos mas valorados
Distribucion % 1 mas valorado, 5 menos valorado
Fuente: BBVA Research con datos de las empresas Fuente: BBVA Research con datos de las empresas encuestadas
encuestadas
2008 2012
B Parejas c/s hijos 2008 2012
Precio 1 2
W Jovenes Ubicacion 2 1
independientes Espacio 3 4
Mujeres c/s hijos Acabados 4 5
Amenidades 5 3

Adultos mayores
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¢Ha cambiado la ubicacion?

En el periodo 2011-2012, el 80% de los registros de construccion se concentro en tan solo 86 municipios

Oferta de vivienda por municipios

(Distribucion %)
Fuente: BBVA Research con datos del RUV
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La vivienda esta creando nuevas ciudades

De las 86 ciudades mas representativas, cerca del 60% tenia en 2010 menos de 500 mil hab.
59 ciudades se ubican en zonas metropolitanas

Construccion de vivienda en los 86 municipios méas importantes

Tamafio de ciudad Tipo de ciudad

90 - Total: 86 municipios

70 - 27

Poblacion (miles de habitantes en 2010)

| | i
Hasta 250 De 250 a 500 En Zor.]a Fuera de zona
De 500 a 1000 * Mas de 1,000 metropolitana metropolitana
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La construccion de vivienda abre importantes
oportunidades para la inversion en infraestructura

La vivienda ha avanzado por delante de la provision de servicios, lo cual ha generado
fuertes rezagos en infraestructura social y economica.

Infraestructura econémica y social en los 86 municipios mas relevantes

Fuente: BBVA Research con datos del INEGI

Poblacion (miles de hab)
Hasta De250a Deb500a Masde

Nacional 250 500 1000 1000

Infraestructura Econdmica

Longitud red carretera (km/1000 hab) 2.8 16 12 10 0.2

Tomas de energia eléctrica (/1000 hab) 3011 2144 2020 2030 2593

Viviendas con computadora (/1000) 773 457 585 604 483
Infraestructura Social

Personal médico (/1000 hab) 51 35 41 55 4.3

Personal docente (/1000 hab) 146 117 127 125 111

Viviendas con agua entubada (/1000 ) 2316 1968 2456 2070 168l

Viviendas con drenaje (/1000) 2372 2046 2469 2080 1729
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