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4. Previsiones

La revision al alza de la prevision de crecimiento de la economia espafiola del 3,0% al

3,3% en 2017 se dejara notar en el mercado inmobiliario. EI aumento de la creacion de

empleo y el mayor optimismo de los hogares en torno a la futura evolucion de la
economia, en un contexto donde los tipos de interés se mantienen en minimos, generara un incremento de las ventas
superior al esperado hace cuatro meses. De este modo, se espera que la transaccion de viviendas a lo largo del
afio crezca casi el 10% respecto a 2016, unos 3pp mas de lo previsto en el mes de marzo. A ello también
contribuira el buen tono que exhibe la demanda extranjera. El Brexit hacia presagiar una moderacion de las ventas a
extranjeros. Sin embargo, las cifras del primer trimestre siguen mostrando un aumento de las compras, ya que la
debilidad de la demanda inglesa se ha compensado con el mayor dinamismo de otras nacionalidades. Un
comportamiento que, a buen seguro, se mantendra en los proximos meses de 2017, un afio en el que
previsiblemente la llegada de turistas extranjeros alcance un nuevo récord.

Este incremento de la demanda, en un contexto de reduccién de inventario, dado que la

obra terminada sigue sin mostrar claros sintomas de crecimiento, se trasladara a precios.

Asi, se espera que la revalorizacién de la vivienda en 2017 sea algo mas intensa de lo
previsto y pase a crecer en torno al 3,0% anual de media en Espafia, frente al 2,5% estimado hace cuatro meses.
Una evolucién que volvera a ser muy desigual por comunidades autbnomas, habiendo algunas que sigan
evolucionando a mayores tasas que la media y otras donde se comience a consolidar la tendencia de crecimiento. De
hecho, dado el gran nivel de correccién que experimento el precio durante la crisis y la escasa recuperacion que ha
experimentado hasta ahora, en todas las comunidades autébnomas existe recorrido al alza de los precios, al
situarse en unos niveles relativamente bajos. Asi, se sepera que en la medida que se corrijan los desequilibrios
en el mercado y crezca el empleo, el precio ird adquiriendo una mayor traccién.

En cuanto a la actividad edificadora no se esperan grandes variaciones respecto al

escenario anterior. Ante las perspectivas de revalorizacidon y las condiciones de

financiacién favorables, los promotores y constructores inmobiliarios apostaran
por poner en marcha nuevos proyectos. De este modo, a firma de visados crecera por encima del 20% a lo largo
de 2017. Al igual que los precios, el crecimiento de la actividad mostrard una elevada dispersion territorial que se ird
reduciendo en la medida en que la sobreoferta de viviendas nuevas sin vender deje de ser un obstaculo para el
funcionamiento del mercado. Por otro lado, en las regiones con una mayor actividad econémica y en las mas
expuestas al turismo extranjero, la firma de visados para la construcciébn de nuevas viviendas mostrarad un
comportamiento mas dinamico.
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos, opiniones
0 estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién propia o procedentes o basadas en fuentes que consideramos
fiables, sin que hayan sido objeto de verificacién independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia, expresa o
implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente aceptadas y
deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o0 proyecciones. La evolucién histérica de las variables econdmicas
(positiva o negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este documento
o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener interés
alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ninglin contrato, compromiso o decision de ningun
tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables
econdmicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso deben tomar este
documento como base para tomar sus decisiones de inversion y que las personas o entidades que potencialmente les puedan
ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacion que necesiten para esta toma
de decision.

El contenido del presente documento esté protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida su
reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA.
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