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Sorpresivo crecimiento de 6.8% en la construccion

« Elinesperado incremento se debe una tasa de mas de 8% en la edificacion.
« La construccion crece casi 2 puntos por arriba del resto de la economia.
« A pesar del buen resultado, esperamos un avance a penas por arriba de la economia.

La actividad industrial de la construccion avanzé 6.8% anual y 0.8% respecto al mes anterior.

Aungue la construccién ha mantenido una tasa de crecimiento superior al 4% en lo que va del afio, en este mes la
tasa llegd a casi a 7%. Lo anterior se debe a que la edificaciébn presenté un avance superior al 8% en términos
anuales, mientras que la obra civil y los trabajos especializados se mantuvieron en sus niveles promedio (5.3% y
3.5% respectivamente en tasas anuales).

El indice de actividad en la construccion llega a su maximo histérico.

Con el avance mostrado en julio, el indice de actividad industrial de la construccion llega a 130 puntos, nivel nunca
antes observado en su serie desestacionalizada. En junio, la construccion superé al resto de la economia, medida
con el IGAE, por casi dos puntos porcentuales (6.1% y 4.4% respectivamente en términos anuales). Ademas, el
desempefio de la construccién superd también al resto de la actividad industrial, pues en julio ésta solo creci6 0.5%.

Los indicadores oportunos apuntan a un crecimiento ligeramente por arriba de la economia.

Aunque en julio, el extraordinario avance de la edificacion en (8.3% anual) parece estar justificado con el aumento en
el empleo del sector (8.1% anual); también para este Ultimo se trata de un dato atipico, ya que en el afio su avance
medio ha sido de 5.7% hasta el mes de junio. Las ventas de cemento presentan ya 5 meses creciendo en promedio
4.7%, y en junio crecieron 2.8%. En contraste, las ventas de concreto muestran una tasa anual media de -1.5% en lo
que va del afio y en junio cayeron 0.7% respecto al mismo mes del afio anterior. Por otro lado, el saldo de la cartera
de crédito a la construccién aumento en julio 15%, ligeramente por debajo de los meses anteriores.

Ademas de que los indicadores oportunos muestran comportamientos favorables y moderados, la alta volatilidad
observada en los datos desestacionalizados de la construccidn (ver grafica 2), nos hacen mantener la expectativa de
un crecimiento a tasas acordes al resto de la economia, aun con el sorpresivo dato de este mes. Nuestro pronéstico
del PIB de la construccion para el segundo trimestre fue de 4.7% vy el dato observado fue de 4.9%. En el tercer
trimestre esperamos que la construccion crezca 4.1%.

Gréfica 1 Gréfica 2
Actividad Industrial: Construcciéon y sus componentes Actividad Industrial: Construccion
Variacidon % anual Variacion % mensual

15 4 4 4

10 + 6.8 31

—Edificacién Obra Civil Especializados —Construccién

CRE
s de la Actividad Industrial, INEGI (serie

Fuente: BBVA Research con datos de la Actividad Industrial, INEGI Fuente: BBVA Research con dato
(serie original) desestacionalizada)
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Fuente: BBVA Research con datos de la Actividad Industrial e IGAE, INEGI
(series desestacionalizadas)

Gréfica 5
Indicadores oportunos de la construccién
Millones de toneladas y trabajadores

Fuente: BBVA Research con datos de la Actividad Industrial e IGAE, INEGI
(series desestacionalizadas)

Gréfica 6
Indicadores oportunos de la construccién
Variacion % anual
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Fuente: BBVA Research con datos del INEGI e IMSS
(series desestacionalizadas)

Cuadro 1
Actividad Industrial: Construccion y sus componentes
Variacion % anual

Fuente: BBVA Research con datos del INEGI e IMSS
(series originales)

Gréfica 7
Prondésticos PIB: Construccién y sus componentes
Variacion % anual real

Periodo  Construccion Edificacion Obra Civil Trgbgjos
especializados
2010 00 -1.2 1.4 2.0
2011 49 47 48 6.5
1T 5.9 6.1 5.3 7.7
2711 35 35 3.1 5.9
3T 54 5.0 5.9 6.0
4711 4.6 4.1 49 6.3
1m2 5.1 5.3 5.1 41
2T12 5.0 5.1 48 5.0
3M2* 6.8 83 5.3 35

Nota: Considera actualizacion de cifras anteriores por parte del INEGI.

* Incluye solo julio 2012
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Fuente: BBVA Research con datos de la Actividad Industrial, INEGI

(serie original)
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Fuente: BBVA Research con datos del PIB, INEGI
(series original)
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