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Mensajes principales. Mercado inmobiliario

La venta de viviendas muestra una mayor contraccion en Canarias que la media de Espafia y no ha
recuperado el nivel previo a la pandemia. La principal razon es la reduccion de las compras de extranjeros,
cuyo peso se redujo por debajo del 30% en los nueve primeros meses de 2020.

Al igual que se aprecia en la media nacional, el deterioro de las hipotecas ha sido algo menos intenso que el de
las ventas: la demanda de inversion podria estar sufriendo mas.

El descenso de ventas ha sido similar en las dos provincias canarias. Las capitales de ambas provincias
aguantaron mejor en 2018 y 2019. Sin embargo, el descenso entre ene y sep-20 ha sido relevante. Algunos de
los municipios mas turisticos llevan tres afios de caidas en las ventas.

Los visados residenciales rompieron la tendencia de crecimiento a mediados de 2019 y el nivel de iniciacion de
nuevas viviendas se sitla muy por debajo de la tendencia previa a la pandemia. Por provincias, la correcciéon
ha sido muy superior en Las Palmas.

El stock de viviendas nuevas sin vender se ha reducido pero se mantiene por encima de la media.
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Mensajes principales. Mercado inmobiliario

Hasta 4T19, el precio en Canarias acumulaba un ascenso del 22% desde minimos, situandose todavia casi un
17% por debajo del maximo de 2008. El precio se ha recuperado mas en Las Palmas que en Tenerife, desde
minimos aumento el 30% y el 22%, respectivamente. Pese a todo se encuentra por debajo del maximo de
2008 en ambos casos (-15% y -17%, en cada caso).

El precio mantiene la tendencia descendente desde mediados de 2019, mostrando caidas durante la
pandemia. Alo largo de 2020 el precio de la vivienda cayo el 0,9% en Canarias, algo menos que el descenso
del 1,1% de Espafia.

El precio de la vivienda de obra nueva muestra una evolucién interanual mas favorable. Ademas, se espera
que la mayor parte de la correccion del precio de la vivienda en los proximos meses provenga de la vivienda de
segunda mano.

Entre los mayores municipios de las islas, las capitales de provincia mostraron una de las peores evoluciones
del precio de la vivienda en 2020. Solo en 3 de los 17 grandes municipios canarios cayo el precio de la
vivienda en este periodo.

Los bajos tipos de interés y el crecimiento de la economia compensaron la subida de precios en los ultimos
meses hasta el inicio de la pandemia. Desde entonces el descenso de la renta de los hogares estaria jugando
en contra de la accesibilidad a la vivienda.
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El sector se encuentra en una mejor situacion para afrontar una

correccion que en 2008

VARIABLES DEL SECTOR DE LA CONSTRUCCION

precio accesiblidad
2008 2018 2008 2018
stock Tipos de interés
I ] I H .

2008 2018 2008 2019

*La accesibilidad en 2008 tiene en cuenta los beneficios fiscales asociados a la compra de vivienda
con financiacién ajena
Fuente: BBVA Research a partir de MITMA, INE y BdE

Pese al crecimiento de los ultimos cinco afios,
el precio de la vivienda en Canarias
permanecia un 15,3% por debajo de los
niveles de 2008.

Los tipos de interés son mucho mas reducidos
gue en el estallido de la crisis anterior (3,6pp).

En consecuencia, el esfuerzo para comprar
una vivienda es mas reducido que en 2008
(48,1% de la renta salarial media del hogar vs
31,6% en 2019).

Ademas, el stock de vivienda nueva en la
region se ha reducido sensiblemente en los
ultimos afios.
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La venta de viviendas en Canarias muestra una mayor contraccion
gue la media

ESPANA: VENTA DE VIVIENDAS
(NUMERO DE VIVIENDAS, ACUMULADO 12 MESES)
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Fuente: BBVA Research a partir de CIEN

La venta de viviendas en Canarias muestra una correccion mayor que la media nacional y mas temprana. La tendencia

de crecimiento se frend antes debido, en buena parte, a la moderacion de las compras de extranjeros. En 2019 las
transacciones cayeron el 1,5% (-2,1% Espafia), entre ene y oct 2020 se redujeron el 34% (-21% en Espana).
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La venta de viviendas se contrajo notablemente en los meses del
confinamiento

CANARIAS: VENTA DE VIVIENDAS m  Tras un 2519 de mayor dinamismo (las ventas
(%, DATOS CVEC)

crecieron a un promedio mensual del 4,6%

m/m), las transacciones se desplomaron en
marzo y abril.

a A partir de mayo comenzaron a remontar

partiendo de un nivel muy bajo (en abril se
Ly |‘|‘ I i II | l vendieron en torno a 594 viviendas, el 73%
| — = v | R | 171 I_ N por menos que en el mismo mes de 2019)...
a ...y hasta agosto las ventas han mostrado
una evolucion positiva. Entre junio y agosto
T3 E8I3IZTTIZIZ2333]K subieron el 35% en promedio mensual. En
25 §5_ 52 ¢8 g_a 53 ¢8 g_a 3 sep-oct cayeron casi el 4,5% m/m CVEC.
N m/m =t/

a Contodo, en los primeros diez meses del afio
las ventas cayeron el 34% a/a (-21% en
Espafia).

Fuente: BBVA Research a partir de CIEN
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La venta de viviendas no harecuperado el nivel previo a la
pandemia

CANARIAS: VENTA DE VIVIENDAS a Elimpacto de la COVID-19 ha sido intenso en
(%, DATOS CVEC) el mercado inmobiliario canario.

a Una primera aproximacion indica que como
consecuencia de la pandemia, la venta de
viviendas fue un 40% inferior a lo que se
habria registrado de mantener la tendencia
gue venia mostrando, hasta oct-20 (unas
7.000 viviendas menos).

a Se trata de una correccion mayor a la que
registraba la media nacional (-30%), en buena

2232232232328 ]III8I|KS medida por el elevado peso de la demanda
28 gg g_gi > 58 S 3 c e gg ggi 588 extranjera, que se ha reducido mas.

e \/entas CVEC == e Tendencia lineal ene-16 feb-20

Fuente: BBVA Research a partir de CIEN
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El impacto de la pandemia se aprecia en todas las CC. AA.

VENTA DE VIVIENDAS EN 1520
(NUMERO DE VIVIENDAS Y % A/A)

Fuente: BBVA Research a partir de MITMA

CAN =iz

BAL mxb

%, ala (dcha.)

a Laventa de viviendas cayo en todas las
comunidades autonomas en el primer
semestre de 2020.

m Destaca el descenso de las regiones donde el
peso de la demanda extranjera es mayor:
Comunidad Valenciana, Canarias y Baleares.

a Por su parte, en Andalucia, Madrid y Cataluia,
gue aglutinan la mitad de las transacciones, el
descenso de las ventas se situd en torno al
30% a/a en el primer semestre de 2020.
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El impacto de la pandemia se aprecia en todas las CC. AA.

VENTA DE VIVIENDAS POR SEGMENTOS DE DEMANDA EN 1S20
(PP CONTRIBUCION AL CRECIMIENTO INTERANUAL TOTAL)

ST RIO MUR CNT NAV ARA AND CAT GAL MAD ESP CYL VAL EXT PVA CLM | CAN| BA

v -

B Principal ™ Secundaria Extranjeros Otras @ Total
Fuente: BBVA Research a partir de MITMA

En Espafa, el 35% de la caida de las ventas se debe al descenso de operaciones de extranjeros y de

viviendas secundarias. Este porcentaje sobrepasa el 50% en MUR, VALY CAN y el 40% en CNT y CAN.
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La venta de vivienda se contrae mas en Canarias que la media en
todos sus segmentos

VENTA DE VIVIENDAS POR SEGMENTOS
(% SOBRE TOTAL Y A/A)

VIVIENDA PRINCIPAL VIVIENDA SECUNDARIA VIVIENDA EXTRANJEROS
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N ESP i CAN ESP (a/a, dch.)===CAN (a/a, dch.) . ESP s CAN ESP (a/a, dch.) ===CAN (a/a, dch.) . ESP mm CAN ESP (a/a, dch.) === CAN (a/a, dch.)

Fuente: BBVA Research a partir de MITMA

El comportamiento de la demanda extranjera es clave para Canarias. El peso de este segmento ha pasado del

40% en 2019 a algo menos del 30% en 2020. La compra de extranjeros esta en negativo desde 2018
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Mas del 50% de las compras de extranjeros depende de lItalia,
Reino Unido y Alemania

VENTA DE VIVIENDAS POR SEGMENTOS
(% SOBRE TOTAL Y A/A)

2014 2015 2016 2017 2018 2019

H(talia ®Reino Unido © Alemania ®Bélgica ™ Francia Polonia ®Irlanda ™ Suecia China ®Rusia

Fuente: BBVA Research a partir de Registradores

Los italianos volvieron a ser los mayores compradores de vivienda en Canarias en 2019, seguidos de ingleses,

gue aumentaron su peso. Alemania evoluciono positivamente también.
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La firma de hipotecas también mostro el deterioro en los meses del
confinamiento

HIPOTECAS PARA COMPRA DE VIVIENDA CANARIAS: HIPOTECAS PARA COMPRA
(NUMERO DE HIPOTECAS, ACUMULADO 12 MESES) DE VIVIENDAS (%, DATOS CVEC)
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“» Tendencia lineal ene-16 feb-20
Fuente: BBVA Research a partir de MITMA

La firma de hipotecas también ha sufrido las consecuencias de la contraccion derivada de la pandemia. El efecto de la

Covid hasta oct-20 es del -35% (-40% en ventas). Sin embargo, el descenso entre enero y octubre de 2020 es algo
inferior (-24% frente al -34% de las ventas).



BBVA Research - Situacion Inmobiliaria en Canarias marzo 2021 n

El nuevo credito destinado a la compra de vivienda se recupera
tras el descenso durante el confinamiento

ESPANA: CONCESION DE CREDITO A NUEVAS
OPERACIONES DE ADQUISICION DE VIVIENDA

I R efinanciacion (pp) I Nuevas operaciones (pp)
¢ TOTAL (%) Millones euros (dch.)
Tendencia (dch.)

Fuente: BBVA Research a partir de BdE

a Pese al descenso de la venta de viviendas, el

nuevo credito para financiar la compra
residencial (sin refinanciaciones) tan solo cayo
el 2,1% en 2020.

Entre marzo y mayo, las nuevas operaciones
de crédito cayeron notablemente. Pero desde
el mes de julio las nuevas operaciones se
recuperan ininterrumpidamente.

En 2020, algo mas del 47% del credito
solicitado se referencio a tipos fijos (en los dos
ultimos meses del afio la proporcion supero el
50%). Una proporcion superior al 40%
registrado en 2019.
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Los tipos de interés se mantienen en tasas relativamente reducidas

TIPOS DE INTERES

a  Eltipo de interés medio aplicado a
(%)

las nuevas operaciones hipotecarias se
mantiene por debajo del 2% desde abr-20.

a El Euribor mostré una sensible recuperacion
durante el mes de abiril, que perduré en el
mes de mayo. Sin embargo desde junio
muestra una tendencia decreciente. Asi en
ene-21 se situd por debajo del -0,5%.

a El nivel de tipos de interés sigue siendo

atractivo para los compradores que requieren
financiacion ajena.
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Fuente: BBVA Research a partir de BdE
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Las viviendas que se venden, ¢son mas grandes?

TAMANO MEDIO DE LAS VIVIENDAS TRANSADAS*
(M2)
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*Calculado como valor medio de las transacciones sobre el precio medio
Fuente: BBVA Research a partir de MITMA

El los dltimos meses el tamafio medio de la vivienda parece estar incrementandose respecto al observado

en trimestres anteriores, aproximandose a los 100m?. Este aumento también se percibié en la crisis anterior.
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Por provincias, las ventas evolucionan de manera similar

VENTA DE VIVIENDAS VENTA DE VIVIENDAS
(%, AIA) (NUMERO DE VIVIENDAS)
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Fuente: BBVA Research a partir de MITMA

La venta de viviendas cae desde 2018 en las dos provincias canarias, con una evolucién similar en ambas

provincias. El descenso de ventas durante la pandemia ha sido mas intenso que la media nacional.
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La composicion de la demanda es algo diferencial por
provincias

VENTA DE VIVIENDAS POR SEGMENTOS
(% SOBRE TOTAL Y A/A)

VIVIENDA PRINCIPAL VIVIENDA SECUNDARIA VIVIENDA EXTRANJEROS
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M Canarias MLas Palmas Tenerife BCanarias ®lLas Palmas Tenerife ECanarias ®las Palmas Tenerife

Fuente: BBVA Research a partir de MITMA

Tradicionalmente, la provincia de Las Palmas ha estado algo mas vinculada a la demanda de primera residencia al

tiempo que Tenerife lo estd mas a la demanda de foraneos
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Las ventas cayeron en todos los grandes municipios canarios
entre enero y septiembre de 2020

LAS PALMAS: VENTA DE VIVIENDAS EN GRANDES TENERIFE: VENTA DE VIVIENDAS EN GRANDES
MUNICIPIOS (A/A) MUNICIPIOS (A/A)

Aglimes
Arrecife
Arucas
Ingenio
Las Palmas GC
P. Rosario
S B. de Tirajana
Sta. Luciade T.
Telde
Adeje
Arona
Granadilla de A.
La Orotava
Pto. de la Cruz
Los Realejos
SC Tenerife

2018 ®2019 ©=2020*

*Nota: Promedio interanual ene-sep 2020
Fuente: BBVA Research a partir de MITMA

Las capitales de ambas provincias aguantaron mejor en 2018 y 2019. Sin embargo, el descenso entre ene y sep-20

B2018 ®2019 ©2020*

S. C.de La Laguna

ha sido relevante. Algunos de los municipios mas turisticos llevan tres afios de caidas en las ventas.
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Los visados residenciales rompieron la tendencia de crecimiento a
mediados del pasado ano

VISADOS DE VIVIENDAS
(NUMERO DE VIVIENDAS, ACUMULADO 12 MESES)
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Fuente: BBVA Research a partir de MITMA

Tras el buen comportamiento de los visados de 2019 (30,4% a/a frente al 5,4% en Espafia), entre enero y

noviembre de 2020 los visados cayeron casi el 27% (frente al -20% a/a en Espaia).
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La iniciacion de viviendas no harecuperado el nivel previo ala
pandemia

CANARIAS: VISADOS DE VIVIENDAS a Elimpacto de la COVID-19 ha sido intenso en
(%, DATOS CVEC)

el mercado inmobiliario canario...

a ... sibien desde finales de 2019 la iniciacion
de nuevas viviendas muestra una peor
evolucion que la que venia reflejando las
tendencia desde comienzo de 2016.

a En 2019 los visados de vivienda de obra
nueva crecieron el 30% (muy por encima del
5% de media en Espaia). Entre eneroy
noviembre de 2020 los visados en Canarias

cayeron el 27%, mas que la media nacional
(-20%).

ene.-19
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may.-19
jul.-19
sep.-19
nov.-19
ene.-20
mar.-20
may.-20
jul.-20
sep.-20
nov.-20

e \/isados observados == = Tendencia lineal ene-16 feb-20

Fuente: BBVA Research a partir de CIEN
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La correccion de los visados esta siendo mas intensa
en Las Palmas

VISADOS DE VIVIENDAS

= Enlos ultimos afos, Las Palmas ha mostrado
(NUMERO DE VIVIENDAS, ACUMULADO 12 MESES)

un mayor actividad constructora que la
provincia de Tenerife. Sin embargo, el impacto
de la Covid19 parece estar siendo mas
intenso en Las Palmas.

a Entre 2014 y 2019, los visados en Las Palmas
crecieron a promedio anual del 56%. En
Tenerife el incremento fue del 30%

=  Por el contrario, desde finales de 2019 los

SR R R visados se contraen mas en Las Palmas:
g § 3 g S25324¢§ 8§ 3 & g 3 entre enero y noviembre de 2020 cayeron el
_ 40%. Mientras, en Tenerife la construccién
e=m=| as Palmas «===SC Tenerife ;.- -
Fuente: BBVA Research a partir de MITMA practicamente se ha estabilizado y en el

mismo periodo la firma de visados cayo el 3%.
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La actividad constructora muestra una elevada
heterogeneidad regional

ESPANA: VISADOS DE VIVIENDA DE OBRA NUEVA a Laevolucion de los visados sigue mostrando
(ENE-SEP 2020) (NUMERO DE PERMISOS Y %) una elevada volatilidad a escala regional.
o e a Se observan caidas importantes en la firma de
L 2PN — visados en la mayor parte de las comunidades
¢ autonomas.
L 4
* a Destacan las caidas de Madrid y Andalucia,
®e o34 proximas al 30%, dos de las regiones donde
* se inician mas viviendas.
L 4
I [ | I | I I I I [ | m B
= o - < Jd dsd<kE0ZO0F0Fx
223283352595252532
B NUmero viviendas (izda.) ¢ 9%, ala (dcha.)

Fuente: BBVA Research a partir de MITMA



El stock de vivienda sin vender va dejando de ser un problema
para el sector

ESPANA: STOCK DE VIVIENDAS NUEVAS ESPANA: STOCK DE VIVIENDAS NUEVAS
SIN VENDER SIN VENDER EN 2019
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Fuente: BBVA Research a partir de MITMA

El escaso volumen de viviendas terminadas ha favorecido la reduccién stock de viviendas nuevas sin

vender en los ultimos afios. En algunas regiones el problema persiste: RIO, CLM, CAN, VAL y MUR.
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El stock de vivienda sin vender va dejando de ser un problema
para el sector

CANARIAS: STOCK DE VIVIENDAS NUEVAS CANARIAS: STOCK DE VIVIENDAS NUEVAS SIN
SIN VENDER VENDER

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 “ " “ “ |‘ “ |‘ |‘ |‘

201120122013201420152016201720182019

N° viviendas

% parque residencial

B N°vivienda (izd.) ¢ % parque residencial (dch.)
Fuente: BBVA Research a partir de MITMA Bl as Palmas ® Tenerife ¢ Las Palmas (izd.) ¢ Tenerife (izd.)

En Canarias el stock de viviendas sin vender se ha reducido ligeramente, pero todavia se encuentra

por encima de la media. Tenerife presenta un mayor stock que Las Palmas
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El precio mantiene la tendencia descendente desde mediados de
2019, mostrando caidas durante la pandemia

PRECIO DE LA VIVIENDA

PRECIO DE LA VIVIENDA
(€/IM2) (%, A/A)
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Fuente: BBVA Research a partir de MITMA

Hasta 4T19, el precio en Canarias acumulaba un ascenso del 22% desde minimos, situandose todavia casi un 17%

por debajo del maximo de 2008. En Espafia el ascenso fue de casi el 14% situandose por debajo del 21% del maximo
de 2018. En 2020 el precio ha caido en ambas zonas en torno al 1% (-0,9% CAN

-1,1% ESP).



El precio mantiene la tendencia descendente desde mediados de
2019, mostrando caidas durante la pandemia

PRECIO DE LA VIVIENDA PRECIO DE LA VIVIENDA
(€/M2) (%, AIA)
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Fuente: BBVA Research a partir de MITMA Las Palmas Tenerife

El precio se ha recuperado mas en Las Palmas que en Tenerife, desde minimos aumento6 el 30% y el 22%, respectivamente.

Pese a todo se encuentra por debajo del maximo de 2008 en ambos casos (-15% y -17%, en cada caso).
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La vivienda nueva aguanta mejor el ajuste que la vivienda usada

CANARIAS: PRECIO DE LA VIVIENDA a El precio de la vivienda de obra nueva
(%, ATA) muestra una evolucion interanual mas

favorable que el de la vivienda usada...

a ... tras ello la relativa escasez de promociones
de vivienda de obra nueva en aquellos lugares
con mayor tension de demanda.

a Se espera que la mayor parte de la correccion
del precio de la vivienda provenga de la
vivienda de segunda mano.

8833230008308 33553333RR = No se trata de un comportamiento exclusivo

T e e S R N A e I i e T i e T i e T i e I e I e A e ] . .z .

oSS ST o8 T0E TR0 TS 0ED de(_:ananas, esto también se aprecia a escala
e==\/ivienda nueva “=Vivienda segunda mano nacional.

Fuente: BBVA Research a partir de INE
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El precio de la vivienda muestra notables diferencias

por comunidades autbnomas

ESPANA: PRECIO DE LA VIVIENDA

(%, A/IA)
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E2019 ®m2020
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Fuente: BBVA Research a partir de MITMA
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Las comunidades autbnomas que mas pesan
en la elaboracion del dato nacional mostraron
una moderacion del crecimiento del precio de
la vivienda en 2019: Madrid, Cataluiay
Canarias.

En 2020 el precio de la vivienda se comporto
peor en la mayoria de las comunidades
autonomas...

... el precio tan s6lo mostrd un incremento
interanual en Baleares.
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La accesibilidad a la vivienda se mantiene por debajo del
promedio histdrico

ESFUERZO DE ACCESO A LA VIVIENDA ANOS QUE TARDARIA EL HOGAR MEDIO EN PAGAR
(% RENTA DE LA RENTA SALARIAL DEL HOGAR MEDIO PARA

UNA VIVIENDA MEDIA CON LA RENTA SALARIAL
COMPRAR UNA VIVIENDA)

e % SO e~

OC O T dHNNMMIEITOLLO O ON~NNOOOWMOOO O OO d AN NMMHMIEITOD ©ON~NNOOOWMOG o O
R R A R i R R R I Rl R B RN iR R R R R I I R B I R B R B R
T L T L e e L e S = S e =
S 3 S T T TS T TSI & C P T ST ST 8T TS TS TS FTa Ta
EVENVNEOMVENE NDENE WE NE N E N E ENENENMNEOME®MWE®ME®MmME®ME®®E n E
e C AN e——ESP e CAN e=——ESP

Fuente: BBVA Research a partir de fuentes nacionales

Los bajos tipos de interés y el crecimiento de la economia compensaron la subida de precios en los Ultimos meses

hasta el inicio de la pandemia. Desde entonces el descenso de la renta de los hogares estaria jugando en contra de la
accesibilidad a la vivienda.
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Las caidas de precios todavia no han llegado a todos los
grandes municipios

LAS PALMAS: PRECIO DE LA VIVIENDAS EN TENERIFE: PRECIO DE LA VIVIENDAS EN
GRANDES MUNICIPIOS (A/A) GRANDES MUNICIPIOS (A/A)

Arrecife
Arucas
Ingenio

Telde
Adeje
Arona
La Orotava
Los Realejos
SC Tenerife

Aglimes
P. Rosario
Pto. de la Cruz

Granadilla de A.

H2018 ®2019 72020

2018 ®W2019 ©2020
Fuente: BBVA Research a partir de MITMA

Las capitales de ambas provincias muestran una de las peores evoluciones del precio de la vivienda 2020. Solo en 3 de

Las Palmas GC
S B. de Tirajana
Sta. Luciade T.
S. C.de La Laguna

los 17 grandes municipios canarios cayo el precio de la vivienda en este periodo.
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La crisis condicionara la evolucion de la demanda y de la oferta

<
,

La venta de viviendas en 2021 estara condicionada por
factores positivos y negativos. La recuperaciéon de la
economia sera positiva para la evolucion de las ventas: el
restablecimiento del empleo, en un contexto de bajos
tipos de interés, favorecera la ejecucion de nuevas
operaciones.

Sin embargo, como vaya resolviéndose la pandemia
condicionard la evolucion de las transacciones en los
préximos meses. Por otro lado, la atonia de la demanda
extranjera se mantendra, previsiblemente, en los
préximos trimestres, condicionando la recuperacion en las
zonas mas influenciadas por este segmento de mercado.
Algo que, posiblemente, también se extendera a las
operaciones de segundas residencias.

@

La incertidumbre pasara factura a la actividad
constructora. No solo la derivada de la actual pandemia,
algunos de los cambios normativos que podrian repercutir
en el sector (alquileres) podrian condicionar la
construccion de futuras viviendas.

Por el contrario, un uso adecuado de los fondos
provenientes del NGEU podrian favorecer al sector ya sea
a través de programas de rehabilitacion o mediante la
construccion de nuevas viviendas.
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El precio de la vivienda se encontraria en torno al nivel de equilibrio
en la mayoria de las comunidades autbnomas

1P

Antes del inicio de la crisis de la
COVID-19, el precio de la vivienda se
habria encontrado algo por encima de
su nivel de equilibrio en las regiones
donde la recuperacion, tras la crisis del
2008-2013, fue mas intensa, como es el
caso de Canarias, Baleares o Catalufia.
Regiones donde el segmento extranjero
tiene mayor peso que la media.

d

En los préximos trimestres se espera un
descenso en el precio de la vivienda en
todas las comunidades autbnomas
como consecuencia de la contraccion
de la actividad, la menor demanda por
parte de extranjeros y el elevado nivel
de incertidumbre. La correccion podria
ser mas intensa en aquellas zonas mas
expuestas al turismo y con una menor
actividad econémicay en aquellas cuyo
precio presenta un mayor desequilibrio.

Pt

Esta evolucién del precio de la
vivienda viene explicada por el
comportamiento de las siguientes
variables explicativas: el PIB real, la
tasa de ocupacion, el peso de la
poblacion en edad de demandar
vivienda (entre 24 y 44 afnos), el stock
de vivienda per capita, el tipo de
interés real y la confianza de los
consumidores.
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El precio de la vivienda se encontraria en torno al nivel de equilibrio
en la mayoria de las comunidades autbnomas

DESEQUILIBRIO DEL PRECIO DE LA VIVIENDA
(% DESVIACION DEL PRECIO REAL RESPECTO AL EQUILIBRIO)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
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Fuente: BBVA Research a partir de MITMA e INE

Baleares, Canarias y Madrid serian las regiones donde mayor sobrevaloracion muestra el precio de la vivienda, por el

contrario en Castilla-La Mancha y Aragon estaria mas lejos al equilibrio, donde mas cayo el precio en la pasada crisis
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Anexo 1. Venta de viviendas

VENTA DE VIVIENDAS

2014 2015 2016 2017 2018 2019 1T20 2T20 3T20

copata  NOVMendas 365621 401713 457738 532261 562883 569993 116029 78918 132006 _
ala 21,6% 9,9% 13,9% 16,3% 9,5% -2,2% -16,1% -47,2% 6,7%

Corarine NPVvendas  17.015  10.846 22283 25868 25269 10404 4843 23%2 4889
a 15,7% 10,8% 12,3% 16,1% -2,3% -2,5% -20,7% -61,9% -4,8%
Las Palmas .\ viviendas 9.191  10.745 11978  13.507 13.140 12.883  2.488 1.316 2.567
a/a 13,8% 16,9% 11,5% 12,8% -2,7% -2,0% -16,7% -60,3% -4,6%

renerfe Nevvendas 8724 910l 10305 12361 12120 11747 235 1086 2322
17,8% 4,3% 13,2% 20,0% -1,9% -3,1% -24,4% -63,7% -5,0%

Fuente: BBVA Research a partir de MITMA



Anexo 1. Venta de viviendas

VENTA DE VIVIENDAS PRINCIPALES

2014 2015 2016 2017 2018 2019 1T20 2720 3T20
Neviendas 244423 271622 317328 369444 _ 407.866 396956 82473 60.273 93794
ESP  Peso(%total) 669 676 693 694 700 698 L 4 i
ala 31, 7% 11,1% 16,8% 16,4% 10,4% -2, 7% -15,9% -42,2% 10,3%
Nevvendas 9220 10108 12125 14125 14984 14516 2830 L6 3211
CAN  Peso(btota) 515 509 544 | 546 593 589 s84 688 657
wa  2raw  ee%  200%  165%  61% 3%  2L8%  ©20% 08%
Novvendas 5258 6022 7481 7967 8395 7917 1581 049 1749
Las Palmas  Peso (e fotal) 7.2 560 600 500 639 615 65 721 681
ala 19,4% 14,5% 19,2% 10,9% 5,4% -5,7% -14,4% -47,5% -1,0%
Neviendas 3962 4086 4944 6158 6589 6509 1200 670 . 1462
Tenerfe  Peso(htotal) 454 449 480 498 543 862 52 e47 630
ala 39,0% 3,1% 21,0% 24,6% 7,0% 0,2% -29,0% -57,3% 3,0%

Fuente: BBVA Research a partir de MITMA



Anexo 1. Venta de viviendas

VENTA DE VIVIENDAS SECUNDARIAS*

2014 2015 2016 2017 2018 2019 1120 2T20 3T20

N wiendas 57656 58403 59308 . atel /9728 7rdde 18s84r 8897 ....18223

Espafia  Peso(%total) 158 145 1830 B4 B BS L5 3 138 .
a/a -6,4% 1,3% 1,5% 19,9% 12,1% -3,2% -20,2% -55,6% 5,0%

N wviendas 1967 ... 2211 1222 L1809 1488 2623 .. 282 195 246 .

Canarias  Peso (% total) 110 11,1 55 7,0 5,9 13,5 5,0 6,6 50
a/a -16,3% 12,4% -44,7% 48,0% -17,7% 76,3% -32,8% -80,6% -37,1%

Novvendas 908 Y LTt Z L S 1403 44 LT 185

Las Palmas Peso (ototal) 99 109 63 88 6.0 e 109 DB 58 ] 53
a/a -10,9% 29,1% -35,6% 56,6% -32,8% 76,7% -22,6% -86,2% -20,6%

Nowvendas 1059 1089 Ae 627 e, 694 L2200 L Lo

Tenerife  Peso (%ototal) 121 114 45 S8 57 104 42 76 A8
a/a -20,5% -1,9% -55,1% 34,3% 10,7% 75,8% -43,7% -68,5% -49,8%

*Nota: se define vivienda secundaria a la situada en una provincia adquirida por un residente fuera de esa provincia.
Fuente: BBVA Research a partir de MITMA



Anexo 1. Venta de viviendas

VENTA DE VIVIENDAS A EXTRANJEROS

2014 2015 2016 2017 2018 2019 1720 2720 3720
Nvvendas 61142 60384 78385 80.313 903439 04021 19871 9.551  10.595
Espafia  Peso (% total) 167 73 71 168 160 165 71 121 148
ala 23,6% 13,5% 13,0% 13,9% 4,6% 0,6% -14,1% -61,5% -6,3%
Novendas 6596 7.395 8760 9725 8662 7338 1746 564 1393
Canarias  Peso (% total) 368 373 393 37,6 343 378 31 240 285
ala 18,2% 12,1% 18,5% 11,0% -10,9% -15,3% -15,0% -71,0% -9,9%
Noviendas 2944 3487 3963 4251 3883 3450 B0 85 66L
Las Palmas  Peso (% total) 32,0 25 .31 BL5 . 206 .. 268 .. 22 ] 2L7 .. 257 ..
ala 18,9% 18,4% 13,7% 7,3% -8,7% -11,2% -15,3% -69,5% -11,7%
Nevvendas 3652 308 4797 5474 4779 3888 946 ] 219 .. 32
Tenerife  Peso(tota) 418 429 466 443 394 331 402 269 35
ala 17,5% 7,0% 22, 7% 14,1% -12,7% -18,6% -14,6% -72,4% -8,2%

Fuente: BBVA Research a partir de MITMA
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Previsiones PIB

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Andalucia 2,7 2,2 2,1 -11,2 5,4 6,6
Aragon 2,6 3,0 1,7 -9,7 5,6 6,4
Asturias 2,2 1,9 1,3 -10,9 5,3 6,0
Baleares 3.1 2.4 1.7 -17.5 10.3 11.0

| Canarias 3,6 2.4 1,8 -15,0 8,1 96 |

Cantabria 2,8 2,8 1,5 -9,6 5,3 6,0
Castillay Ledn 1,2 2,0 1,1 -10,0 5,0 6,5
Castilla-La Mancha 1,9 2,5 1,3 -9,0 4,4 6,2
Catalufia 2,5 2,2 1,8 -11,2 5,9 7,2
Extremadura 3,7 1,9 1,4 -9,2 4,2 7,0
Galicia 2,7 2,2 1,9 -9,7 5,7 6,4
Madrid 3,9 3,1 2,5 -10,8 4,7 7.4
Murcia 3,1 1,0 2,3 -10,0 5,5 6,6
Navarra 3,6 2,6 2,8 -10,6 5,6 23
Pais Vasco 2,4 2,0 1,9 -10,5 5,3 7,5
La Rioja 0,5 15 15 -10,2 51 6,5
C. Valenciana 3,4 1,9 2,3 -10,7 5,9 6,6

Fuente: BBVA Research a partir de INE.
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Previsiones empleo EPA

2017 2018 PAONRS 2020 2021 2022
Andalucia 4,0 2,8 2,9 -3,2 2,5 4,9
Aragoén 2,2 1,5 2,3 -3,0 1,8 4,1
Asturias 25 -0,9 -1,3 -1,6 1,3 3,9
Baleares 1,2 4,1 2,1 -7.3 3.4 5,3

| canarias 3,4 6,7 0,9 6,2 2,7 51 |

Cantabria 1,0 1,7 1,1 -3,9 2,3 4.5
Castillay Ledn 0,8 1,0 0,9 -2,7 14 3,5
Castilla-La Mancha 4.0 2,9 2,5 -3,3 2,3 4.8
Catalufa 2,9 2,7 2,3 -3,0 2,3 4,9
Extremadura 0,5 3,7 3,0 -2,7 2,1 4,8
Galicia 1,2 2,4 1,6 -1,9 1,5 3,8
Madrid 2,6 2,8 3,6 -1,7 1,8 53
Murcia 3,4 1,9 3,6 -1,1 19 4,7
Navarra 4,2 1,3 2,3 -3,6 2,0 4,6
Pais Vasco 0,3 2,1 1,3 -1,9 1,8 4,5
La Rioja 1,4 2,7 1,8 -2,0 1,7 4,2
C. Valenciana 3,1 2,7 2,1 -3,2 2,3 4.7

Fuente: BBVA Research a partir de INE.
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Aviso Legal

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos, opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de
elaboracion 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 o
proyecciones. La evolucion historica de las variables econémicas (positiva 0 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 ningun contrato, compromiso o decisién de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversién en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables econémicas que este documento puede desarrollar, los lectores
deben ser conscientes de que en ningln 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,
comunicacién publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la utilizacién de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté
legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA.

NTERESADOS DIRIGIRSE A:
BBVA Research: Calle Azul, 4. Edificio La Vela — 42 y 52 planta. 28050 Madrid (Espafia).

Tel.:+34 91 374 60 00 y +34 91 537 70 00 / Fax:+34 91 374 30 25 @ ® @ @
bbvaresearch@bbva.com www.bbvaresearch.com
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