


SITUACION GENERAL

Si bien la situacién general sigue estando marcada por la pandemia -esta vez por la variante delta- no
es menos cierto que todos los indicadores manejados apuntan a una expansién de la economia
mundial (6% en 2021y 4,9% en 2022) en un claro rebote sobre los minimos alcanzados el pasado afio.

En cuanto a la UE, las Ultimas previsiones indican un crecimiento del 4,8% para este afio y un 4,5%
para 2022, fruto de una fuerte recuperacion del consumo privado consecuencia, a su vez, de una
reapertura de las economias que, ademas, favorecerd el turismo. También comenzaran a llegar los
fondos del Mecanismo de Recuperacion, que van a aportar mas de un punto de crecimiento anual al
PIB y se mantendrdn las politicas fiscales y monetarias expansivas, la primera apoyada por la todavia
suspension de los limites de déficit por parte de la UE y la compra de deuda soberana por parte del
BCE, y la segunda, con unos tipos que no se prevén aumenten hasta 2024 e incluso, ante los
aumentos de inflacién, mediante un cambio en los objetivos de la institucion que permitirdn que la
inflacion se sitle por encima del 2% de manera coyuntural, siempre que los precios, a medio plazo, se
acerquen a esta cifra.

ECONOMIA DOMESTICA

Por lo que respecta a Espafia, la mayoria de organismos -tanto oficiales como casas de andlisis-
pronostican subidas del PIB en torno al 6,5% para el 2020, con un déficit de las cuentas publicas
previsto de alrededor del 8%, que llevara el ratio de deuda hasta cifras cercanas al 120% del PIB. Para
2021, las previsiones son de un crecimiento cercano al 6%, una cifra de déficit publico del 6% y una
ratio de deuda que se mantendrd alrededor del 120%. La tasa de paro cerrara 2020 en el 15,8% para
descender durante 2021 al 14,7%.
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Déficit Plblico

Por lo que respecta a la politica fiscal,
la mejora de la recaudacién vy la
disminucion de las medidas de apoyo
social provocaran una bajada de este
hasta el 8,4% a cierre de 2021, que se
mantendrd todavia lejos de los

estandares marcados por la UE en
2022 (-5%), ultimo afio que se prevé

mantener la cldusula de escape de
déficit excesivo dictada por la UE.
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fndice de Produccidn Industrial CVEC Ventas Grandes empresas. Tasa interanual
deflactaday CVEC
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En cuanto a los indicadores de crecimiento, se encuentran en franca recuperacion, tanto en el IPI,
con cifras ya similares a 2019 como por los datos de PMI, que tanto en su vertiente industrial
(60,4) como el referido al sector servicios (62,5) estan claramente en expansién -de hecho se
encuentran en unas cifras no recordadas facilmente- y visiblemente por encima de 50, cifra que
separa el crecimiento de la contraccion.

Con respecto al consumo, y después de registrar caidas muy importantes tanto en la recaudacion
impositiva de las ventas de grandes empresas -del entorno del 30%-, como en las expectativas
medidas por el indice de confianza del consumidor, ambos indicadores se han dado la vuelta de
manera clara, con un obvio efecto rebote en el primer caso -que llegd a ser de un +38,9%
interanual en abril- y que esta volviendo paulatinamente a cifras mas acordes con la normalidad.
Por su parte, si analizamos los datos del indice de confianza del consumidor observamos que tanto

el propio indice como las expectativas se encuentran o incluso superan los valores obtenidos en
20109.
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Tasade Paro (EPA)
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En lo concerniente al mercado de trabajo -todavia condicionado por los ERTE, en el que aun se
encontraban 447.820 personas a cierre del pasado mes, de los cuales 4.956 correspondian a
construccién y otras actividades inmobiliarias- los datos publicados por los Ministerios de Trabajo vy
Seguridad Social del mes de junio indican una disminucion del paro en 248.544 personas y un
aumento de 870.941 afiliados comparado con el mismo mes del afio 2020.

La EPA del 1T nos indica un descenso del paro hasta el 15,98% a nivel nacional, con previsiones de
los distintos organismos de cerrar el afio 2021 en torno al 15,8%, para reducirse hasta el 14,7% en
2022. En el sector construccion el paro es del 10,91% como veremos mas adelante.
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La tasa de actividad se sitla, de media nacional, en un 57,69%, es decir, solo este porcentaje de la
poblacion en edad de trabajar esta empleada o buscando trabajo activamente, cifra que no ha
parado de descender desde 2012 y que todavia no ha recuperado los niveles precovid.



Incluimos asimismo, por lo que de apoyo puede suponer para el sector, el dato de depdsitos de los
hogares, que no ha dejado de crecer desde marzo del pasado afio (un 9% o practicamente 80.000

millones).
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Con respecto al sector inmobiliario se ha producido
un claro efecto rebote, una vez se estd aclarando el
horizonte y se van produciendo mejoras en las
expectativas de los agentes econémicos. Asi, tanto
las transacciones de vivienda (ya en un acumulado
de 462.000 uds, aunque aqui debemos, como
siempre, distinguir entre vivienda nueva y segunda
mano ya que ambos mercados, en este momento,
se han desacoplado, al menos en cuanto a precios
se refiere) como, aunque mas timidamente, la
inversion, medida en términos de transacciones de
suelo y visados de obra nueva (con niveles precovid
la primera y cifras que rondan las 90.000 viviendas
iniciadas en el caso de la segunda) se encuentran en
clara tendencia ascendente. Por su parte, los ritmos
de venta de obra nueva contindan en unos niveles
mas que aceptables y sin apenas rescisiones de
contratos sobre lo ya vendido.

Como puntos negativos podemos seguir citando -al
igual que en el anterior informe- el endurecimiento
de las condiciones de financiacion que provocan,
bien retrasos en el comienzo de la obra o bien
deterioros en los margenes -al acudir a financiacion
alternativa, mas cara que la tradicional bancaria-.

SECTOR

INMOBILIARIO

Por otro lado, la reactivacion de las economias ha
provocado que la demanda de materias primas
aumente de manera intensa lo que, unido al poco
stock acumulado por las compafilas y la gran
liquidez existente en los mercados -no olvidemos
que las materias primas mas importantes cotizan en
los mercados de futuros-, ha impulsado al alza los
precios de los materiales, en algunos casos de
manera muy pronunciada, encontrdndonos con
casos sangrantes como el del cobre, con subidas de
mas del 61% interanual, el acero (+18%), sintéticos
(+11%) y fibra optica (+12%).

A efectos de contabilidad nacional, la formacion
bruta de capital en viviendas y otros edificios y
construcciones ha disminuido en el 1T del afio tanto
en cifra interanual (-10,7%) como con respecto al
trimestre anterior (-3,2%). Desde el lado de la
oferta, la construccion cae un 10,1% interanual,
4,3%
intertrimestral indicando una recuperacion en la

pero experimenta un rebote de un

facturacion del sector.



@ Mercado de compra

Compraventa de Viviendas Nacional El mes de mayo -Ultimo

Acumulado de 12 meses . . .
disponible- finaliza con wun

600.000 L.
compraventa de vivienda -

500.000 s
acumulada en los ultimos

400.000 doce meses- de 461.989
300.000 unidades (+11% con respecto
200.000 al cierre de 2020), de las
100.000 cuales 96.594 Uds. son
H‘H o vivienda nueva -con una

o
=
>
S
o
o
15

700.000 , o
nuimero de transmisiones de

subida acumulada del 17%-
que representan el 20,91%

n
o
=
S
b=l
o
~N

2008M01
2008M06
2008M11
2009M04
2009M09
2010M02
2010M07
2010M12
2012M03
2012M08
2013M01
2013M06
2013M11
2014M04
2014M09
2015M02
2015M07
2015M12
2016M05
2016M010
2017M03
2017M08
2018M01
2018M06
2018M11
2019M04
2019M09
2020M02
2020M07
2020M12
2021M05

Fuente:INE B Viviendanueva B Vivienda usada deltOtal'
Compraventa de Viviendas Nacional
Acumulado de 12 meses
700.000
600000 Por su parte, las
500.000 transacciones de vivienda
100,000 protegida, tanto nueva como
usada, siguen manteniendo
300.000 .
un papel secundario sobre el
200.000 total (8,9%) hasta 41.176
100.000 compraventas, mejorando los
. registros de cierre de 2020

en un 10,5%.

2008M01
2008M06
2008M11
2009M04
2009M09
2010M02
2010M07
2010M12
2011M05
2011M10
2012M03
2012M08
2013M01
2013M06
2013M11
2014M04
2014M09
2015M02
2015M07
2015M12
2016M05
2016M010
2017M03
2017M08
2018M01
2018M06
2018M11
2019M04
2019M09
2020M02
2020M07
2020M12
2021M05

Fuente:INE W Vivienda protegida M Vivienda libre

En lo referente a la compraventa fordnea, esta ha seguido marcada en el 1T por la crisis sanitaria y
la consiguiente dificultad en los desplazamientos, dejando el porcentaje de compras sobre el total
por debajo del 10% (9,72%) para algo menos de 13.000 viviendas, que muy probablemente ird
escalando paulatinamente hasta el 12% de media en el que lleva situado desde 2018 (alrededor de
60.000 viviendas/afio).



Compra venta de vivienda por extranjeros
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En cuanto a su nacionalidad, y por lo que se refiere predominantemente a segunda residencia, los
britdnicos siguen siendo en el 1T del 2021, con diferencia, la nacionalidad que mas compra -un
12,11% del total-, seguida de franceses y alemanes (8,21% vy 7,12%, respectivamente). En el caso
de primera vivienda, marroquies y rumanos son las nacionalidades mas activas (8,74% y 5,87%,
respectivamente).

14

||| 1
| 4
©

)

w

2006 IE———
2007 E——

-~
o o
o o
NN

Fuente: Colegio de Registradores

2008

2009 W
2010

2015

412018
172019 I —
272019 I ———
372019 I ——
412019
172020
272020 -

372020
472020

172021

17201
27201
37201
47201
17201
27201
37201
472017
17201
27201
372018

Nacionalidad en la compra de vivienda

lonia; 1,53%
Ucrania; 1,15‘%0 onia; 5,934

Noruega; 0,96% _\ | ,_ /S

Bulgaria; 1,07%
uiza; 0,96%

Holanda; 3,03%
Rusia; 2,26%

Reino Unido; 12,11%

_

Suecia; 4,78%
Francia; 8,21%
China; 2,03%

Italia; 4,84%

Alemania; 7,12%

Belgica; 6,45%

Rumania; 5,87% Marruecos; 8,74%

Fuente: Registradores de la Propiedad



@ Actividad Promotora

Con respecto a las viviendas nuevas iniciadas, estas ascienden a una cifra acumulada en los ultimos
12 meses -el Ultimo dato disponible es del mes de abril de 2021- de 90.260 unidades, marcando
un cambio de tendencia claro, que debieran llevarnos este afio a cifras cercanas a las 100.000

viviendas.
Visados de Obra Nueva Vs Certificados Fin de Superficie transacciones de suelo Nacional
Obra: Nacional Datos Trimestrales. Miles de m2
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Por lo que respecta a la cifra de entregas, nos encontramos con un dato anualizado de 90.862
viviendas terminadas a abril de 2021, con altas probabilidades que la cifra de viviendas terminadas
se acerque mucho a la de inicio de obra, en tanto en cuanto se recupera totalmente la inversién y
desaparecen totalmente las incertidumbres creadas por la pandemia.

Mencién aparte merece la vivienda protegida, con un inicio de produccién en los ultimos doce
meses —cifra anualizada hasta marzo- de 10.892 viviendas/Calificaciones Provisionales, es decir,
menos de un 10% del total, cifra que continda siendo insuficiente para atender la demanda de
vivienda social.

En cuanto al mercado del suelo, medido en nimero de metros cuadrados transmitidos,
observamos una recuperacion evidente en el 4T de 2020 que se mantiene en el 1T de 2021, en
correspondencia con la mejora de expectativas de los agentes, hasta situarse ya en cifras
prepandemia.
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indice de Confianza empresarial armonizado
Sector Construccién: Dato Nacional
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Por otro lado, y como puede observarse en el grafico, la confianza empresarial en el sector de la

construccion ha mejorado hasta recuperar niveles precovid.

Por su parte los costes, tanto medidos en su conjunto como si desglosamos de estos la partida de

materiales, experimentan subidas de mds de un 6% interanual en ambos casos, pero con

situaciones sangrantes como en el caso del cobre, con subidas de mas del 61%, acero (+18%),

sintéticos (+11%) y fibra dptica (+12%).

Por dltimo, incluimos como indicador el consumo aparente de cemento, que como puede

apreciarse esta ya en niveles de enero del 2020.
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@ Precios de vivienda

La evolucion de los precios -a cierre del 1T de 2021- ha seguido la senda de moderacién observada
en trimestres anteriores, con una subida del 0,9% interanual, pero continuando con la dicotomia
entre vivienda usada y nueva ya que, mientras la vivienda usada crece en tasa interanual un 0,7%,
la vivienda nueva lo hace al 2,32%, lo cual podemos observar tanto en el primer gréfico reflejado
en un indice, como en el siguiente, que plasma tasas de variacién.
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Diferencias en precios que podemos aplicar también entre las distintas Comunidades Auténomas.
Asi, Murcia con un 3,47% (+7,2% para la vivienda nueva) y Galicia con un 2,24% de aumento
interanual destacan frente a otras como Extremadura y Madrid, que se mantienen planas con
respecto al pasado afio.
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@ Financiacion

La financiacién -en numero de hipotecas sobre viviendas- tras unos primeros meses de 2021 con
caidas, se ha estabilizado en torno a las 345.000 unidades -dato acumulado de 12 meses a mayo
de 2021- mostrandose plana con respecto al cierre de 2021 y con importes anualizados que
rondan los 45.000 millones. En lo que respecta a la hipoteca media esta se sitla en 133.000€ con
una mayoria de contratos firmados a tipo fijo (56,66%) en el 1T de 2021.
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El tipo de interés de las nuevas hipotecas ha descendido hasta valores medios del 2,07% para las
de tipo variable y 2,80% para las de tipo fijo.

Tasa de Crecimiento Interanual de Hipotecas Constituidas sobre viviendas
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@ Accesibilidad

Con respecto a los indicadores de accesibilidad, estos se han mantenido estables. Por una parte,
un esfuerzo tedrico medido en porcentaje del salario del 30,1%, y por otra, si medimos el precio
de la vivienda en funcién del nimero de afios necesarios para su compra, observamos que
asciende levemente hasta 7,5 afios.

Tasa de Esfuerzo: Nacional

10 80
9 70
8
60
o
(%)
S 7 S
> 50 z
< <
2 6
w o
B o
= 40 =
2
2 EV S
;
< 4 Q
w o
[=) w
o)
Z 3 20 2
]
2 10
N0 OO dd NN TN ONMNOONDOO AN MMST LWL WOOMNOWWDNDO ANNMSTWLLWL OMNOWOWO O
00 00 0 W A DDA DD NDO O OO0 0000000000 o of of A Ao H AN
AN OO0 0 0000000000000 00000000 00 oo
R R R IR B R S B A R S A R
Addomdiddmdddmdddmddemddemdddmdiddomdadmdadnd
[agaibs o Spa i S a i A i ai o S a i R o Sha i i S S S S a i S S S A S il 3 e Sl ar

e Esfuerzo tedrico anual sin deducciones. Escala dcha. Esfuerzo tedrico anual con deducciones

= Precio de la vivienda/Renta bruta por hogar (afios). Escala Izda

FUENTE: BANCO DE ESPANA

Estos leves ascensos en las ratios de accesibilidad se encuentran apoyados, entre otras causas, por
un aumento en la renta media por hogar que se viene produciendo de forma continuada desde
2015y que, en el 2020, a nivel nacional, volvid a crecer un 5%, hasta 30.690€.

Renta Anual Neta por Hogar
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@ Mercado del Alquiler

Los precios del
alquiler han sido sin
duda los grandes
afectados  por la
pandemia en lo que a
mercado residencial
se refiere, con caidas
interanuales del 5,6%.

10,7 €/m2

Precio del m2 en

- - Evolucidn frente a Evolucidn frente a
Esparia en junio

209] mayo 2021 marzo 202] junio 2020

Evolucién frente a

Fuente: Idealista
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@ Empleo Sectorial

El empleo en construccién-EPA 1T- se ha situado en 1.262.000 personas -medido en términos de
ocupados-, practicamente los mismos que a cierre de 2019 (1.284.000). La Tasa de Paro baja al

10,91% que contrasta con el 15,13% para toda la economia.

Tasa de Paro Sector de la Construccion
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