Analisis Econdmico

BBVA 15 de julio de 2013

Flash Inmobiliario México

La construccion regresa a la senda negativa

« En mayo la construccion cae debido a menor actividad en edificacion y obra civil
« El sector se mantiene rezagado respecto al total de la economia
« El segundo trimestre podria cerrar sin crecimiento para el PIB de la construccion

Menor edificacion y menor obra civil llevan a una baja en la actividad de la construccion

Durante mayo la actividad industrial de la construccion crecié 2.5% respecto a abril en su serie ajustada
estacionalmente. Sin embargo, en su comparacion anual, la construccion cayé 2.2%. Este resultado se basa en una
disminucion de la edificacion y de la obra civil en 2.2% y 2.8% en tasas anuales respectivamente. Durante esta mitad
del afio, ambos componentes han tenido un comportamiento de discreto a negativo. Del lado de la edificacion, la
construccion residencial explica la menor produccion; mientras que en la obra civil practicamente sélo han crecido
las obras asociadas al sector energético.

La construccion muestra un desempenfo por debajo del promedio del resto de los sectores

El indice de actividad en la construccién se mantiene por debajo del indice General de Actividad Econémica (IGAE)
como ha sido desde finales del 2012. En abril el indice de la construccion se ubicd 6 puntos por debajo de los 127
del IGAE, y en mayo apenas alcanzo los 124 puntos. Aunque hubo una recuperacién del sector en su serie ajustada
estacionalmente, su desempefio sigue siendo mas discreto que el de la economia en su conjunto. Este resultado se
mantiene durante varios meses pese a una desaceleracion del IGAE, el cual sigue en terreno positivo pero cada vez
menor.

Los indicadores oportunos son consistentes con estos resultados. La inversion en construccion sigue oscilando
alrededor del crecimiento nulo. En abril avanzé s6lo medio punto porcentual en su tasa anual. Desde la perspectiva
del financiamiento, el saldo de crédito bancario a la construcciéon disminuye ligeramente en mayo de 2013 respecto
al cierre del 2012. Esto se debe primordialmente a una menor actividad en la edificacién residencial, con lo que el
crédito a este sector también ha bajado conforme hay menores proyectos. Recientemente se observa un incremento
en la proporcion de cartera vencida, aunque el indice de morosidad se mantiene en un nivel aceptable de 6%. El
deterioro se presenta en la cartera de los constructores de vivienda. Aunque, en el resto de los tipos de obra la
cartera conserva su calidad crediticia.

En mayo el empleo formal privado crece tanto en tasa anual, como en su serie ajustada estacionalmente. No
obstante el avance es cada vez mas discreto, consistente con una menor actividad. Por otra parte, las ventas de
cemento y concreto aumentaron durante abril, Io que se reflejé ya en el crecimiento de la actividad del mes anterior;
sin embargo, el INEGI reporta que la caida en la demanda de insumos como productos de asfalto, estructuras
metalicas, productos de hierro y acero, asi como concreto, entre otros, explican la caida.

El segundo trimestre podria cerrar negativo en la construccién, a reserva de un impulso en junio

Como hemos comentado, sin un desempefio positivo de la edificacion y la obra civil, el sector de la construccion no
podra mantener el paso hacia adelante. En este mes ambos componentes cayeron, explicado por la construccion
residencial en el primer caso y por menor obra publica en el segundo. Abril y mayo promedian una caida de 0.8% en
tasa anual, por lo que sera necesario un crecimiento de alrededor del 1.8% en junio para que el PIB de la
construccién no caiga en el segundo trimestre del afio. Los indicadores oportunos no dan senal de que lo anterior
pueda suceder. La ventana de oportunidad se dara con la publicacion de las nuevas reglas para el subsidio de
vivienda y con el Plan Nacional de Infraestructura; cuyos efectos se veran al final de este 2013 y en el préximo afo.



Gréfica 1

Gréfica 2
Actividad Industrial: Construccién y sus componentes Actividad Industrial: Construccion
Variacion % anual Variacion % mensual
10 5

8 4
6 3
4 2
2 1
o

22

\/ o T o o T O
24 1
4 2
6 3
8 4

9999QQ99:-‘::\‘:;;-‘:-‘:::.‘:“—TWNN(\“NNNNWNNNMMMMM

— Edificacion Obra Civil  —Especializados ==Construccion

Fuente: BBVA Research con datos de la Actividad Industrial, Inegi
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Gréfica 3
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Gréfica 4
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Fuente: BBVA Research con datos de la Actividad Industrial e IGAE, Inegi
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Gréfica 5
Formacion bruta de capital fijo en construccion
Indice 2003=100 y variacién % anual

Gréfica 6
Financiamiento bancario a la construccion
Saldos de cartera (mmp de 2013) e indice de morosidad (%)
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Fuente: BBVA Research con datos del Inegi

Fuente: BBVA Research con datos del Banco de México

(serie original) (cifras @ marzo 2013)
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Indicadores oportunos de la construccién Indicadores oportunos de la construccién
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Fuente: BBVA Research con datos del Inegi e IMSS Fuente: BBVA Research con datos del Inegi e IMSS
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Cuadro 1 Gréfica 9
Actividad Industrial: Construccion y sus componentes Prondsticos PIB: Construccidon y sus componentes
Variacion % anual Variacion % anual real
10
Periodo  Construccion  Edificacion — Obra Civil Tr’gbgjos
especializados
2010 -05 12 01 20 5
201 46 48 42 55
2012 33 36 29 37 o
m2 55 56 56 40
2T12 49 48 49 53
3712 40 46 30 2 s
4112 1 08 20 1
m3 22 23 24 00 10
2713 -08 10 -10 17
Nota: Considera actualizacion de cifras anteriores por parte del Inegi.
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Aviso Legal

Este documento ha sido preparado por BBVA Research del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA) y por BBVA Bancomer. S. A., Instituciéon de Banca Multiple, Grupo Financiero BBVA
Bancomer, por su propia cuenta y se suministra sélo con fines informativos. Las opiniones, estimaciones, predicciones y recomendaciones que se expresan en este documento se refieren a la
fecha que aparece en el mismo, por lo que pueden sufrir cambios como consecuencia de la fluctuacion de los mercados. Las opiniones, estimaciones, predicciones y recomendaciones contenidas
en este documento se basan en informacién que ha sido obtenida de fuentes estimadas como fidedignas pero ninguna garantia, expresa o implicita, se concede por BBVA sobre su exactitud,
integridad o correccion. El presente documento no constituye una oferta ni una invitacion o incitacién para la suscripcion o compra de valores.



