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La produccion en construccion sigue desacelerandose.

Los resultados del mes de noviembre 2012 de la encuesta nacional a empresas constructoras (ENEC) se mantienen en linea
con un escenario de desaceleracion de la produccién en la construccion. El valor de dicha produccion solo crecié 15% en
términos anuales y 0.14% respecto al mes anterior en su serie desestacionalizada. De esta forma, el sector avanza a un paso
menor que la economia en su conjunto por segundo mes consecutivo.

e Segundo mes en que la construccion avanza a menor velocidad que la economia

Durante los primeros nueve meses del afio, el valor de la produccién de las empresas constructoras crecidé a un ritmo
similar e incluso por arriba de la economia medida a través del indice general de actividad econémica (IGAE). Sin embargo,
recientemente el avance esta por debajo de dicho indice y también del indice para el sector secundario. En noviembre, el
IGAE creci6 4.1% anual, pero la produccién en la construccién 15%. Una diferencia de este tamafio no se observaba desde el
primer trimestre de 201L

El desempefio de moderacion es consistente a nivel de tipos de obra. La construccion de obras hidraulicas, saneamiento y
otras que ha presentado tasas de crecimiento por arriba del 10%, en noviembre tiene un avance mas discreto de 54%. Las
obras en telecomunicaciones y transporte se mantienen casi sin evoluciéon con una tasa del 0.3%. La construccion en
energia cay6 un 35% en este mes. El dato que resalta es el crecimiento de 3.0% anual de la edificacién, con lo que regresa al
terreno positivo; no obstante no fue suficiente para contrarrestar el efecto del resto de los tipos de obra.

¢ Mayor demanda por trabajo, aunque a menor ritmo; pero el crédito sigue en ascenso.

El nimero de personal ocupado del sector crecié 13%; tasa menor a lo observado en meses anteriores. El aumento se
debié en mayor proporcidn a la cantidad de propietarios y del personal no dependiente. La historia es distinta en lo que se
refiere al nimero de obreros, ya que disminuyé 0.7%. Un menor personal dedicado propiamente a la produccion podria
explicar en parte la desaceleracion en el sector, y que probablemente podria mantenerse esta tendencia. En contraste, el
crédito fluye para la construccién de vias de comunicacion y se mantiene estable para la edificacién. En el primer caso, la
cartera vigente lleg6 hasta los 115 mil mdp, cifra mayor en 24% al saldo con que cerré el 2011 En la edificacion el saldo
vigente a noviembre es de 155 mil mdp, cifra 4% menor respecto al cierre del afio anterior, no obstante si lo comparamos
con el nivel alcanzado en la segunda mitad del 2012, el saldo se mantiene estable. Lo que se debe al crecimiento del crédito
a edificacion no habitacional.

e La construccion publica es menor, a pesar de mayor gasto en capital fisico.

El sector publico ha perdido participacion en el valor de la produccién de la construccion, tanto por una menor produccién
propia como por un aumento de la construccién privada. En noviembre volvemos a observar este resultado, con una
disminucion del 3.0% anual del valor de su produccién, la construccién publica representa ahora el 50% del total. En tanto,
la construccion del sector privado crecié 6.5% en el mismo periodo. Una menor produccion del sector que suele aportar
mas al sector, coincide con el escenario de desaceleracion. El resultado tampoco es sorprendente, pues como veniamos
anticipando, la conclusion del periodo electoral y la transicién a una nueva administracion mermarian la actividad publica.
La menor construccion por parte del sector publico podria explicarse en parte por menores tasas de crecimiento del gasto
en capital fisico. En noviembre, la inversion en capital fisico crecié 4.4% en términos anuales; tasas menores a las mayores
de 10% observadas en la primera mitad del afio.

e El sector disminuye el paso; habra que esperar la definicion de nuevos proyectos.

La produccion en la construccién suma mas de dos afios creciendo; pero noviembre es el segundo mes en el que presenta
una tasa menor al 2%. Ademas, este paso parsimonioso se observa también en sus principales tipos de obra. Otros
indicadores coinciden con esta perspectiva, ya que el personal ocupado también crece a menores tasas y en particular el
namero de obreros disminuyd. Un comportamiento similar observamos en el gasto publico en capital fisico, que ha llevado
a una menor produccion del sector que suele ser el mayor constructor. Unicamente el crédito mantiene el paso, aunque no
en todos los tipos de obra. Por lo que nuestra expectativa de un desempefio mas discreto se mantiene. Un repunte se
podria observar con nuevos proyectos de infraestructura, independientemente de si su construccion la realiza el sector
publico o el privado haciendo uso de la nueva legislacion.



Gréfica 1

Indicadores globales y de la ENEC
Variacion % anual
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Cuadro 1

Indicadores globales y del sector construccién
Variacion % anual
Variacion % anual de los indicadores asociados a construccion

Indicador jun-12  jul-12 ago-12 sep-12 oct-12 nov-12
IGAE Total 42 51 35 12 45 41
IGAE Sector secundario 42 5.1 34 23 34 28
Actividad industrial construccién 47 6.7 26 27 21 -11
Valor produccién construccién 4.8 5.8 35 25 11 15

Variacién % anual del valor de la produccién
Tipo de obra Participacién | jun-12 jul-12 ago-12 sep-12 oct-12 nov-12

Edificacion 449 4.2 38 08 -1.6 -20 30
Telecomy Transporte 280 -4.7 -6.6 -0.6 0.2 -0.1 0.3
Energia 149 9.8 211 84 91 35 -35
Otros 12.2 318 336 19.2 171 13.9 54
Construccion 100.0 48 5.8 35 25 11 15
Nota: Otros incluye Agua, riesgo y i asi como obras

Variacién % anual del personal ocupado

0 L P AP ObPersonalor:u;_)ado Partlclpgglgn jurglzz Ju(|;162 ggol-llz sepl-iz oct1-122 nog—iz

TOLL 35 55359883 L a5 5>c350an 32 reros . . I . . -1 -0.
Es52ESE2TREoOET S EREA g8 Empleados 171 25 21 13 15 08 43
~——indice Gloabal de Actividad Econémica indice Global de Actividad Econémica Secundaria Propietarios 13 -15 31 -36 29 95 7.0
——Actividad Industrial Construccién —Valor de la produccién en construccion No dependiente 153 15.0 184 14.3 8.0 9.3 6.3
Total 100.0 4.7 33 2.9 2.6 05 13

Fuente: BBVA Research con datos de la Encuesta Nacional de Empresas

Constructoras, Inegi.
(promedio mévil 3 meses, cifras a noviembre 2012)

Gréfica 2
Valor de la produccién por tipo de obra
Miles de millones de pesos reales

Fuente: BBVA Research con datos de la Encuesta Nacional de Empresas
Constructoras, Inegi.

Gréfica 3
Valor de la produccién por tipo de obra
Variacion % anual
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Gréfica 4 Gréfica 5
Financiamiento bancario a la edificacion Financiamiento bancario a vias de comunicacién
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Fuente: BBVA Research con datos del Banco de México
(cifras a noviembre 2012)



Gréfica 6
Personal ocupado
Variacion % anual

Gréfica 7

Productividad y percepciones del personal
Variacion % anual real
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Gréfica 8 Gréfica 9
Valor de produccion por sector Gasto publico neto en capital fisico
Miles de millones de pesos y variacion % anual Miles de millones de pesos y variacién % anual real
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Fuente: BBVA Research con datos de la ENEC, Inegi

(serie original, cifras a noviembre 2012) (promedio movil 3 meses, cifras a noviembre 2012)

Samuel Vazquez
samuel.vazquez@bbva.com

Av. Universidad 1200, Col. Xoco, México 03339 D.F. | researchmexico@bbva.bancomer.com | www.bbvaresearch.com | Siguenos en Twitter

La presente comunicacion y sus anexos quedan sujetos a confidencialidad en los términos establecidos en la normativa aplicable, dirigiéndose exclusivamente al destinatario mencionado en el
encabezamiento. Son de exclusivo uso interno y queda prohibida su divulgacién, copia, cesion, entrega, remisién o envio a terceros ajenos al Grupo BBVA sin consentimiento previo y escrito del

remitente. Si ha recibido este mensaje por error, debe saber que su lectura, uso o copia estan prohibidos y le rogamos que lo comunique inmediatamente mediante reenvio a la direccién
electrénica del remitente, eliminandolo a continuacion.


mailto:researchmexico@bbva.bancomer.com
http://www.bbvaresearch.com/
http://twitter.com/bbvaresearch/

