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Mensajes principales

» El sector construccion experimenta una
desaceleracion, podria crecer 1.4% en
2017

» La edificacion podria mantener a la
construccién en terreno positivo al crecer
1.8%; mientras que la obra civil se
mantendra en terreno negativo, por menor
gasto publico.

» Después de 5 afios de vigoroso
crecimiento, el crédito hipotecario con
menor dinamismo en 2017

» La oferta de vivienda se contrae por
mayores costos, pero también por menor
cantidad de subsidios para vivienda
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Construccidn solo crece por la edificacion, mismo resultado al 1T17

PIB Total y Construccion PIB Construccion por componentes
Miles de millones de pesos constantes y variacion % anual) (variacion % anual)
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Fuente: BBVA Research con datos del SCNM, Inegi
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Los precios de los insumos de la construccion siguen aumentando, pero
esperamos que las tasas de interés no experimentaran subidas adicionales
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En 2017, la edificacion y la infraestructura en terreno negativo
Valor bruto de las obras de infraestructura

(variacion % anual)

Valor bruto de las obras de edificacion
(variacion % anual)
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Fuente: BBVA Research con datos de la ENEC, Inegi
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La construccion creceraen 2017, pero marginalmente
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La edificacion
productiva
mantendra el paso y
sostendra el
crecimiento del
sector

En la obra civil
podria crecer en la
segunda mitad del
2017 por un efecto
base.
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La Obra Civil con un desempeno por debajo de la economiay del sector

Producto Interno Bruto Real

(variacion % anual)

30
25
20
15
10
5
0 7T

-5
-10
-15
-20

1708
3T08
1T09
3T09

T10

3T10

—

PIB Total

T11
3T11
T12

3T12

-

-

T13
3T13

—

—PIB Construccioén

Fuente: BBVA Research con datos del SCNM, Inegi

--PIB

<
—
-
—

©)

3T14

T15
T15

1T16

—

™

bra Civil

3T16

PIB de la Obra Civil

(variaciéon % anual)

120
100
80
)
40
20
0
-20
-40

25

20

15

10

2004 20052006 2007 2008 200920102011 201220132014 2015
Agua, petroleo, gas, energia eléctrica y telecomunicaciones

m Division de terrenos y construccion de obras de urbanizacion

mm Construccion de vias de comunicacion

-=-Obra Civil



BBVA | Research Situacién Inmobiliaria

Descenso de obras energéticas y de comunicacion por menor inversion

Valor bruto de las obras de infraestructura Gasto en capital fisico
Miles de millones de pesos constantes) (variacion % anual)
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Fuente: BBVA Research con datos de la ENEC, Inegi Fuente: BBVA Research con datos del Inegi
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Infraestructura de mayor peso cae en términos de valor

Valor bruto de infraestructura en comunicaciones Valor bruto de infraestructura energética
Miles de millones de pesos reales Miles de millones de pesos reales
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Fuente: BBVA Research con datos de ENEC, Inegi



BBVA | Research Situacién Inmobiliaria

Menor presupuesto a infraestructura podria compensarse con APP

Presupuesto de Egresos de la Federacion Presupuesto proyectos APP
(miles de millones de pesos constantes) (miles de millones de pesos constantes)
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Fuente: BBVA Research con datos del PEF, SHCP
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En 2016, la banca crecié a menor ritmo que la economia

NuUmero de créditos y monto de financiamiento
Miles de millones de pesos de 2016. cifras acumuladas

Monto de crédito
(miles de millones de pesos)

Monto promedio
(miles de pesos)

NGmero de créditos

Originacién Hipotecaria (miles)

dic-15  dic1s | V2% W ogicas  dic1e | V2% W odic1s  dic1e | vV
anual ' anual real ' anual real
Institutos Publicos 457.4 432.5 -5.4 173.8 160.0 -8.0 380 370 2.7
Infonavit 393.0 369.1 -6.1 130.4 118.3 -9.3 332 321 -3.4
Fovissste 64.4 63.4 -1.5 43.4 41.7 -4.0 674 657 -2.5
Sector Privado* 141.8 139.3 -1.7 149.6 152.1 1.7 1,055 1,092 3.5
Bancos® 141.8 139.3 -1.7 149.6 152.1 1.7 1,055 1,092 35
Otros
Subtotal 599.2 571.8 -4.6 3234 312.1 -3.5 540 546 1.1
Cofinanciamientos? (-) 56.7 50.9 -10.3
Total 542.5 521.0 -4.0 323.4 312.1 -3.5 596 599 0.5

1/ Si bien existen otras instituciones de crédito privadas (como agentes no regulados), al no contar con informacién publica confiable no se incluyen.

2/ Incluye : créditos para autoconstruccion, re-estructuras, adquisicion, créditos para ex empleados de las instituciones financieras y créditos para pago de pasivos
y liquidez.

3/ Créditos otorgados con el Infonavit y Fovissste

Fuente: BBVA Research con datos del Infonavit, Fovissste y CNBV
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En 2017, la banca mantiene la desaceleracion

NuUmero de créditos y monto de financiamiento
Miles de millones de pesos de 2016. cifras acumuladas

Numero de créditos Monto de crédito Monto promedio
Originacién Hipotecaria (WIS (miles de millones de pesos) (miles de pesos)
abr-16 abr-17 | var. % abr-16 abr-17 | var. % abr-16 abr-17 | var. %
' anual ranual real ranual real
Institutos Pablicos 129.8 114.7 -11.7 48.8 41.8 -14.5 376 364 -3.2
Infonavit 109.6 101.3 -7.5 35.7 33.0 -7.6 326 326 -0.1
Fovissste 20.2 13.3 -34.0 13.1 8.7 -33.3 650 657 1.1
Sector Privado* 41.5 40.4 -2.7 46.3 46.0 -0.6 1,114 1,138 2.1
Bancos” 41.5 40.4 -2.7 46.3 46.0 -0.6 1,114 1,138 2.1
Otros
Subtotal 171.3 155.1 -9.5 95.1 87.8 -7.7 555 566 1.9
Cofinanciamientos? (-) 15.1 13.9 -8.4
Total 156.2 141.2 -9.6 95.1 87.8 -7.7 609 621 2.0

1/ Si bien existen otras instituciones de crédito privadas (como agentes no regulados), al no contar con informacién publica confiable no se incluyen.

2/ Incluye : créditos para autoconstruccion, re-estructuras, adquisicion, créditos para ex empleados de las instituciones financieras y créditos para pago de pasivos
y liquidez.

3/ Créditos otorgados con el Infonavit y Fovissste

Fuente: BBVA Research con datos del Infonavit, Fovissste y CNBV
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El ciclo hipotecario alineado al empleo, ha crecido a menor ritmo

Hipotecas y empleo formal IMSS

Taca de crecimiento anual % Trabajadores asegurados del IMSS

(variacién % anual)
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La masa salarial sigue creciendo, pero a menor ritmo.

Masa salarial real
(Variacion % annual)

Masa salarial real

(Miles de millones de pesos constantes
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Fuente: BBVA Research a partir de datos de Inegi
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El Infonavit siguio creciendo en segmentos de mayor valor

Infonavit: créditos hipotecarios por segmento
(Miles de créditos)
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Fuente: BBVA Research a partir de datos del Infonavit
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En la banca, vivienda nueva con mayor demanda.

Originacion de crédito bancario a vivienda

Originacion de crédito bancario a vivienda
(miles de millones de pesos constantes)

(miles de millones de pesos constantes anualizados)
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Tasas de interés hipotecarias repuntaron, aunque ya se estabilizan en 2017

Tasa de interés y plazo hipotecarios
promedio ponderados (tasa de interés nominal y afios)
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Fuente: BBVA Research con datos de la CNBV

17.5

Tasas de interés hipotecarios y de largo plazo
(%)

12

10

8

6 = w
4

2 — \’_ﬂ_—/_—
-m:alr-15 jLIJ|-15 ncl>v-15 m;alr-16 jl.ll|-16 ncl>v-16 ml’;tr-l?

—=M10 ==Bono del tesoro a 10 afios Tasa Hipotecaria



BBVA | Research Situacion Inmobiliaria

La confianza del consumidor disminuyo en 2016, pero mejora en 2017

indice de confianza del consumidor
(variacion % anual)
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Fuente: BBVA Research a partir de datos de la ENCO, Inegi 21
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La oferta reacciona con menor numero de proyectos para edificacion

Registros de viviendas en el RUV

(Miles en cifras anualizadas y variacion % anual)
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Crédito a construccion residencial sin crecimiento en 2016

Saldo de crédito a edificacién residencial Saldo de crédito puente

(miles de millones de pesos constantes y %) (miles de millones de pesos constantes y %)
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Fuente: BBVA Research con datos e la CNBV 23
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Situacion Inmobiliaria

La transmision de la politica monetaria hacia la construccion es evidente

Tasas de interés a la construccion

(Porcentaje anual)
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La apreciacion se mantiene al no existir sobreoferta en el mercado

indice de precios de la vivienda SHF indice de precios de la vivienda SHF
(base 2012 = 100) (variacién % anual)
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Los ciclos de la oferta de vivienda en México, cada vez mas estables

Registros para construccion de vivienda nueva Inventario de vivienda nueva
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Fuente: BBVA Research a partir de datos del RUV 27
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El margen de ganancia se increment0 desde 2013, generando una brecha
entre con precios mas elevados respecto a los costos

Relacion del precio de lavivienda a costos de Precios de lavivienda y costos de
construccion residencial indice 2012=100 construccion residencial indice 2012=100
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Fuente: BBVA Research a partir de datos del Inegi 28



BBVA | Research Situacién Inmobiliaria

El desequilibrio coincide con ladisminucidon de tasas de interés y el
iIncremento en el monto de subsidios paravivienda

Tasas de interés de crédito a la construccion Monto de subsidios para adquisicion de
Porcentaje anual vivienda Mmp de pesos reales y var % anual
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Fuente: BBVA Research a partir de datos de la CNBV y Conavi 29
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El valor de la produccion de las constructoras se beneficid directamente

Masa monetaria del inventario de vivienda del

Valor de la produccién de las constructoras en
RUV Mmp de pesos reales y var% anual

vivienda Variacion % anual
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Fuente: BBVA Research a partir de datos de RUV e Inegi 30
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Sensibilidad porcentual de la oferta de vivienda ante movimientos en
sus determinantes

Determinantes de la Sensibilidad en puntos porcentuales por cada
oferta de vivienda unidad de cambio en los determinantes

Corto plazo Largo plazo
Margen 1.37 1.91
Tasa de interés (TIIE) -1.31 -0.95
Subsidios 0.15 0.27

Fuente: BBVA Research



Mensajes principales

» El sector construccion experimenta una
desaceleracion, podria crecer 1.4% en
2017

» La edificacion podria mantener a la
construccién en terreno positivo al crecer
1.8%; mientras que la obra civil se
mantendra en terreno negativo, por menor
gasto publico.

» Después de 5 afios de vigoroso
crecimiento, el crédito hipotecario con
menor dinamismo en 2017

» La oferta de vivienda se contrae por
mayores costos, pero también por menor
cantidad de subsidios para vivienda
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