Situacion Inmobiliaria 4
Meéxico

Primer semestre 2020

Creando Oportunidades



Mensajes clave

La construccion comenzo su contraccion desde 2019, y seguira asi durante 2020 y por lo menos la
primera mitad del 2021.

El mercado hipotecario de la banca comercial crecié en 2019. Sin embargo, a partir de 2020 enfrentara
la crisis mas duradera desde 2009 en linea con una menor demanda por vivienda.

Las Fibras han tenido un buen desempefio dentro de los servicios inmobiliarios, pero también por su
relacion con otros sectores productivos. Ahora se detienen junto con la actividad economica.

Los periodos de contraccion del mercado hipotecario se explican en su mayoria por crisis econémicas
gue dafan el empleo; pero también por el rol de los jugadores.

La carga hipotecaria en los hogares no tuvo cambios significativos del 2016 al 2018. Por lo que no se
vislumbra un riesgo generalizado.



Coyuntura Construccion:
la contraccion del sector
Inicio en 2019y se
profundizara en 2020



Construccion cae 5% al cierre del aino, mas de lo que esperabamos
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La contraccion de la edificacion explica en su mayoria el resultado,

mientras que la infraestructura no pudo levantar, pese a las obras emblematicas de esta administracion.




Menor apreciacion de los insumos para la construccion
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Fuente: BBVA Research con datos del Inegi

Remuneraciones

A diciembre 2019, el
INPP cae 0.1%

La principal razon la asociamos
a una menor demanda:

Caida generalizada de Ila
actividad detuvo la demanda por
insumos

Esto podria mantenerse durante
el 1T20 y comenzar a
normalizarse a partir del 2T20

Riesgo de incremento
significativo con el cambio de
politica energética que
incrementaria los costos de
dichos insumos.
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Valor de obras de edificacion productiva e infraestructura caen mas
de 10%

VALOR DE LA CONSTRUCCION EN EDIFICACION VALOR DE LA CONSTRUCCION EN INFRAESTRUCTURA
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Fuente: BBVA Research con datos de la ENEC, Inegi

Edificacion residencial mejora, pero se debe a un efecto base después de continuas caidas.

Obras energéticas siguieron en descenso peso a la apuesta por este sector en la politica publica.




Crédito bancario al sector mantiene morosidad por debajo de 2%

SALDO DE CREDITO A LA CONSTRUCCION GASTO PUBLICO EN CAPITAL FISICO
(MILES DE MILLONES DE PESOS Y PORCENTAJE) (VARIACION % ANUAL)
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Pese a la menor demanda por sus obras, constructoras no deterioran la cartera de crédito.

La menor actividad en infraestructura explicada por la baja inversién del sector publico.
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Indicadores adelantados apuntan a fuerte contraccion antes del
COVID

IGAE Y CONFIANZA EMPRESARIAL CONSTRUCCION INVERSION Y ACTIVIDAD INDUSTRIAL EN CONSTRUCCION
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La disposicion a invertir por parte de las empresas constructoras se hunde hasta 70%,; junto con otros indicadores de actividad

en este sector, que caen marcadamente en los dos primeros meses del 2020




Contraccion actual podria ser la mas larga

PIB TOTAL Y CONSTRUCCION, TENDENCIA CICLO
(VARIACION % ANUAL)
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El sector construccion cae antes de la crisis econdémica provocada por la contingencia sanitaria. La recuperacion mas

tardia fue después de la crisis del 2009, que dur6 casi 3 afios. En esta ocasién, 2019 ya es el afio 1 de contraccion.




En 2020, el sector podria caer alrededor del 13%
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Coyuntura Vivienda: con la
recuperacion de la banca,
el sector evito caer en
2019; pero 2020 ni la
banca, ni los institutos
publicos creceran
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Menor actividad del Infonavit en 2019 beneficid la actividad de
la banca

NUMERO DE CREDITOS Y MONTO DE FINANCIAMIENTO HIPOTECARIO
(MILES DE MILLONES DE PESOS DE 2019 EN CIFRAS ACUMULADAS, A/A%)

Numero de créditos Monto de crédito Monto promedio
Originacion hipotecaria (miles) ‘ (miles de millones d? pesos) (miles de peso!s)
: : Var. % : : i Var. % : : i Var. %
dic-18 dic-19 dic-18 dic-19 dic-18 dic-19 |
¢ anual : anual real : anual real
Institutos Publicos 419.5 384.0 -8.5 199.4 194.3 -2.5 475 506 6.5
Infonavit 370.8 335.1 -9.6 161.7 158.4 -2.0 436 473 8.4
Fovissste 48.7 48.9 0.5 37.7 35.9 -4.8 774 734 -5.2
Sector Privado* 126.0 135.5 7.5 192.7 198.5 3.0 1,529 1,465 -4.2
Bancos” 126.0 135.5 7.5 192.7 198.5 3.0 1,529 1,465 -4.2
Otros
Subtotal 545.5 519.5 -4.8 392.0 392.8 0.2 719 756 5.2
Cofinanciamientos” (-) 29.4 35.8 21.8
Total 516.0 483.6 -6.3 392.0 392.8 0.2 760 812 6.9

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

1/ Incluye : créditos para autoconstruccion, re-estructuras, adquisicion, créditos para ex empleados de las instituciones financieras y créditos para pago de pasivos y liquidez.
2/ Créditos otorgados en conjunto con el Infonavit y Fovissste.

Nota: el factor de actualizacién se construye con base en el indice de precios de la vivienda de la Sociedad Hipotecaria Federal, Base 2017=100

Fuente: BBVA Research con datos del Infonavit, Fovissste, CNBV, SHF.
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Al primer trimestre de 2020, la banca se contrae 6.5%

NUMERO DE CREDITOS Y MONTO DE FINANCIAMIENTO HIPOTECARIO
(MILES DE MILLONES DE PESOS DE 2020 EN CIFRAS ACUMULADAS, A/A%)

Numero de créditos Monto de crédito Monto promedio
Originacion hipotecaria (miles) ‘ (miles de millones d? pesos) (miles de peso!s)
Var. % i Var. % i Var. %
mar-19 mar-20 mar-19 mar-20 mar-20
¢ anual : anual real : anual real
Institutos Publicos 76.1 80.8 6.3 39.4 41.3 4.7 518 510 -1.5
Infonavit 66.6 67.2 0.8 325 BilE5 -3.3 488 468 4.1
Fovissste 9.5 13.7 44.7 6.9 9.8 42.7 727 717 -1.3
Sector Privado* 30.4 28.3 -7.0 46.4 43.4 -6.5 1,525 1,533 0.6
Bancos” 30.4 28.3 -7.0 46.4 43.4 -6.5 1,525 1,533 0.6
Otros
Subtotal 106.5 109.1 2.5 85.8 84.7 -1.3 806 776 -3.7
Cofinanciamientos” (-) 9.1 4.7 -48.6
Total 97.4 104.5 7.3 85.8 84.7 -1.3 881 810 -8.0

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

1/ Incluye : créditos para autoconstruccion, re-estructuras, adquisicion, créditos para ex empleados de las instituciones financieras y créditos para pago de pasivos y liquidez.
2/ Créditos otorgados en conjunto con el Infonavit y Fovissste.

Nota: el factor de actualizacién se construye con base en el indice de precios de la vivienda de la Sociedad Hipotecaria Federal, Base 2017=100

Fuente: BBVA Research con datos del Infonavit, Fovissste, CNBV, SHF.



La banca recuperd terreno después de atravesar por un bache en 2017

ORIGINACION DE CREDITO BANCARIO Y ASEGURADOS DEL IMSS
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Pese a una desaceleracion en la
actividad economica y el empleo, la

banca logré un crecimiento de 3%
real

Consideramos saludable que el
Infonavit se reenfoque en atender
otras soluciones de vivienday a
trabajadores de menores ingresos

Sin embargo, la banca desaceler6
desde finales de 2019 por:

- Menores ritmos de generacion de
empleo en 2019

Por ello, se espera una
contraccion generalizada del
mercado en 2020-2021
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Sin embargo, la recuperacion de la banca no fue generalizada

CREDITO HIPOTECARIO BANCARIO POR SEGMENTOS CREDITO HIPOTECARIO BANCARIO POR PRODUCTO
(VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos de la CNBV

En segmentos medios y de interés social la banca no ha logrado crecer. Ante el nuevo ciclo de bajada en tasas los

productos distintos de adquisicion podrian crecer



Tasas hipotecarias se mantienen a la baja, pero la demanda

se deteriora

TASAS DE INTERES
(TASA % ANUAL NOMINAL)
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Fuente: BBVA Research con datos de Banxico y CNBV.

El bono M10 ya esta en niveles de 6.24 en mayo, pero esto no se reflejara con menores tasas hipotecarias por mayor prima de
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riesgo. El empleo formal ya no crecié en 2019 y podria contraerse hasta 7.3% en 2020
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La produccidon de vivienda ya se ubica por debajo del equilibrio de
largo plazo

PROYECTOS DE CONSTRUCCION DE VIVIENDA, RUV VIVIENDAS HABITABLES EN EL RUV
(MILES DE REGISTROS Y VARIACION % ANUAL) (MILES PRODUCIDAS Y VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos del RUV.

Los proyectos para construccion de vivienda disminuyen 24% al primer trimestre; mientras que la produccion se

coloca por primera vez por debajo de las 150 mil unidades




BBVA Research - Situacion Inmobiliaria México 1S20 ﬂ

Los precios de la vivienda ya reflejan menores ritmos de
apreciacion

iINDICE DE PRECIOS DE LA VIVIENDA, SHF iINDICE DE PRECIOS DE LA VIVIENDA, SHF
(VARIACION % ANUAL) (VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos de la SHF

Dado que no existe un problema generalizado de sobre oferta de vivienda nueva, los precios siguen creciendo, pero a

ritmos cercanos al 7% anual




BBVA

Research

Fibras: su vinculo con otros
sectores indica su
desempeno
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El desarrollo de las Fibras desde 2011, ligado al desempeio de
iInmuebles productivos

VALOR BRUTO DE LA PRODUCCION EN EDIFICACION
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(PARTICIPACION % ANUAL)

(VARIACION % ANUAL)

100 _ 50
80 - 40
80 30
70 29 47 20
60
10
50
(o] £
40
-10
30 /-/
-20
20
10 -30
O O " 4 N AN OO MO < < 10D 1O © O I~ M~ 0 0 oo o O
S B B s B B B s B B B B B B B B B B N
0 T DS 0S5 S DS DS DS S 0SS 0 S DS D
2010 2019 § T8 T8 T8&T&ETETTETE TG TG TS
m Otras edificaciones® Vivienda

Edificios industriales. comerciales y de servicios Edificios industriales, comerciales y de servicios
m Vivienda

Escuelas, clinicas y hospitales

Fuente: BBVA Research con datos de la ENEC, Inegi.. Fuente: BBVA Research con datos de la ENEC, Inegi.

Actualmente, practicamente la mitad de la produccion en edificacion se destina a inmuebles productivos. El auge mas

importante de éstos se dio entre 2011 y 2014
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El indice de Fibras crecio con fuerza entre 2013y 2015 con menor
variabilidad que el indice habita

iNDICE DE FIBRAS E INDICE HABITA TASA DE INTERES DE REFERENCIA
(VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos de Bloomberg. Fuente: BBVA Research con datos del Banxico.

El indice de Fibras se vio favorecido también por el ciclo de bajada en las tasas de interés de referencia, que

incentivaron la construccion de inmuebles productivos
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Comercio mayorista y servicios inmobiliarios explican el
desempefio de las Fibras

INDICE DE FIBRAS Y PIB INMOBILIARIO

iNDICE DE FIBRAS Y PIB COMERCIO AL POR MAYOR
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Fuente: BBVA Research con datos de Bloomberg e Inegi Fuente: BBVA Research con datos de Bloomberg e Inegi.

En el auge, los ingresos por arrendamiento y el PIB de servicios inmobiliarios supera a las Fibras; mientras que el comercio al por

mayor demanda recursos de las Fibras para la edificacion de inmuebles
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Las Fibras han incurrido en el mercado turistico, aunque el potencial
es amplio aun
PIB TURISMO E INDICE FIBRA HOTEL

PIB TURISMO E iINDICE FIBRA INN
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Fuente: BBVA Research con datos de Bloomberg e Inegi Fuente: BBVA Research con datos de Bloomberg e Inegi.

Al igual que en el sector turismo, las Fibras podrian ampliar su cobertura hacia mas actividades econoémicas.

La recuperacion de la edificacion productiva podria darse primero, por la firma del T-MEC
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Las contracciones del sector
hipotecario en México
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Los ciclos del sector hipotecario explicados por empleo y rol de
los jugadores

MONTO DE FINANCIAMIENTO HIPOTECARIO: BANCA E MONTO DE FINANCIAMIENTO HIPOTECARIO
INSTITUTOS DE VIVIENDA (VARIACION % ANUAL) (PARTICIPACION % ANUAL
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Fuente: BBVA Research con datos de la ABM y CNBV, Infonavit y Fovissste. Fuente: BBVA Research con datos de la ABM y CNBV, Infonavit y Fovissste.

Sin embargo, existen dos periodos en donde se aprecian distorsiones por la compensacion entre el Infonavit y la

Banca Comercial




La banca hipotecaria ha enfrentado tres ciclos de contraccion
relevantes en la ultima década. El actual podria ser el mas largo

BANCA: MONTO DE FINANCIAMIENTO HIPOTECARIO INFONAVIT: MONTO DE FINANCIAMIENTO
(VARIACION % ANUAL) HIPOTECARIO: (VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos de la ABM y CNBV. Fuente: BBVA Research con datos del Infonavit

Por su parte, las contracciones en el Infonavit han sido enfrentadas con instrumentos de politica publica
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La ofertatambién ha reflejado los periodos de contraccion

INDICE DE PRECIOS DE LA SHF RUV: REGISTROS PARA CONSTRUCCION DE VIVIENDAS
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Fuente: BBVA Research con datos de la SHF. Fuente: BBVA Research con datos del RUV

En los periodos mas importantes de contraccion los precios han desacelerado, pero la oferta se ha ajustado cada vez

con mayor oportunidad




La morosidad se mantiene contenida por el incremento en la
originacion de 2019

CARTERA DE CREDITO BANCARIO A LA VIVIENDA CARTERA DE CREDITO INFONAVIT A LA VIVIENDA
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Fuente: BBVA Research con datos del Banxico

La morosidad mas alta de la banca fue de 6% en 2009. Si bien podria esperarse un deterioro en la actual crisis, ésta

seria mucho mas baja en comparacién con el Infonavit, que es del 12%



BBVA

La carga hipotecaria de los
hogares es menor



En promedio, el ingreso corriente trimestral de los hogares cayo 4.1%

INGRESO CORRIENTE TRIMESTRAL INGRESO CORRIENTE TRIMESTRAL
(MILES DE E PESOS CONSTANTES) (MILES DE PESOS CONSTANTES Y VARIACION % ANUAL)
166.7 Miles de pesos A%
Decil 2014 2016 2018 Decil | 2016 2018
| 8.1 9.1 9.1 | 12.1 0.3
I 14.1 15.8 16.1 I 11.9 1.9
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jey 323 390 o VI 34.7 38.8 39.0 VI 11.8 0.5
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| T Vil IX 73.7 80.1 78.6 IX 8.7  -1.9
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2014 w2016 w2018 Total 46.6 51.7 49.6| | Total 110 -41

Fuente: BBVA Research con datos de la ENIGH, 2014, 2016 y 2018. Inegi

Ingreso cae para los 3 deciles de hogares de mayor ingreso,

principalmente por conceptos de renta de capital
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En general, se mantiene estable la carga hipotecaria de los hogares

PAGO DE VIVIENDA E INGRESO 2016 PAGO DE VIVIENDA E INGRESO 2018
(MILES DE PESOS CONSTANTES Y %) (MILES DE PESOS CONSTANTES Y %)
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m Pago por vivienda = Ingreso corriente % (der.) m Pago por vivienda  m Ingreso corriente % (der.)

Fuente: BBVA Research con datos de la ENIGH 2016 , Inegi Fuente: BBVA Research con datos de la ENIGH 2018,. Inegi

Hogares que no requieren de un subsidio para entrar al mercado hipotecario (a partir del V), presentan una

proporcion de pago de vivienda a ingreso menor al 20%
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La exposicion es mayor para los trabajadores informales

PAGO DE VIVIENDA E INGRESO POR TRABAJO, 2018 DISTRIBUCION FORMALIDAD, 2018
(PORCENTAJE) (PORCENTAJE)
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Fuente: BBVA Research con datos de la ENIGH 2016 , Inegi Fuente: BBVA Research con datos de la ENIGH 2018,. Inegi

Aun considerando solo ingreso por trabajo, la carga hipotecaria se encuentra estable.

Los deciles mas bajos representan mas riesgos al tener mayor proporcion de trabajadores informales.




Mensajes clave

La construccion comenzo su contraccion desde 2019, y seguira asi durante 2020 y por lo menos la
primera mitad del 2021.

El mercado hipotecario de la banca comercial crecié en 2019. Sin embargo, a partir de 2020 enfrentara
la crisis mas duradera desde 2009 en linea con una menor demanda por vivienda.

Las Fibras han tenido un buen desempefio dentro de los servicios inmobiliarios, pero también por su
relacion con otros sectores productivos. Ahora se detienen junto con la actividad economica.

Los periodos de contraccion del mercado hipotecario se explican en su mayoria por crisis econémicas
gue dafan el empleo; pero también por el rol de los jugadores.

La carga hipotecaria en los hogares no tuvo cambios significativos del 2016 al 2018. Por lo que no se
vislumbra un riesgo generalizado.
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