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Mensajes principales

- EI PIB de la construccion crece 2.7% a pesar de la esperada y fuerte contraccion de la
Obra Civil. Nuevamente la Edificacion retoma su lugar con un crecimiento del 6.9%

- El mercado de vivienda se recupera con un crecimiento de 10.2% en numero de créditos
y de 2.7% en el monto real, impulsado por el Infonavit

- En las zonas metropolitanas de CDMX, Guadalajara y Monterrey se concentran los
creditos y el monto colocado, avanzan los estados de la zona norte del pais

- EI20.1% de los hogares que rentan o pagan hipoteca en México gastan mas del 30% de
Su ingreso en vivienda, lo que se considera una carga excesiva.

- Los precios de los derivados de acero que enfrentan los constructores estan mas
influenciados por temas domésticos que por aranceles en el comercio internacional



Coyuntura Construccion

El PIB crece 2.6%
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El PIB de la Construccion crece por la Edificacion

PIB ACUMULADO TOTAL Y CONSTRUCCION PIB ACUMULADO CONSTRUCCION
(MILES DE MILLONES DE PESOS Y VARIACION % ANUAL) (VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos del SCNM, Inegi

La Obra Civil cae 8.7%, con cifras negativas hasta la segunda mitad del afo.

La edificacion aumenta 6.9% impulsado por la Edificacion Productiva y la recuperacion de vivienda



BBVA Research / Situacion Inmobiliaria México 25S1 ﬂ

Aumentan las remuneraciones per se normalizan los costos de materiales

INPP INSUMOS CONSTRUCCION EMPLEO CONSTRUCCION
(VARIACION % ANUAL) (MILLONES DE EMPLEOS Y VAR. % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos del Inegi e IMSS Fuente: BBVA Research con datos del Inegi

Los precios de los materiales se normalizan y el empleo disminuye, principalmente en
los estados donde se concluyeron las obras emblematicas.
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La disminucién de tasas no es suficiente para impulsar el crédito

SALDO DE CREDITO BANCARIO A LA CONSTRUCCION TASAS DE INTERES
(MILES DE MILLONES DE PESOS Y %) (TASA NOMINAL ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos del Banco de México.
Fuente: BBVA Research con datos del SCNM, Inegi y Banco de México.

A pesar de que las tasas de interés han disminuido, el saldo de crédito crece de manera discreta
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El valor de la Edificacidn cae 0.1% al contrario del PIB que crecid 6.9%

VALOR PRODUCCION DE LA EDIFICACION SALDO DE CREDITO BANCARIO A LA EDIFICACION

(MILES DE MILLONES DE PESOS CONSTANTES) (MILES DE MILLONES DE PESOS CTES Y %)
35 350 35
30 300 3.0
25 250 25
20 200 2.0
15 150 1.5
10 100 1.0
5 50 0.5

0 0.0
S562 kb2t abe2d jn.24  ago-24  oct-24  dic.-24 dic23  feb-24  abr-24  jun-24  ago-24  oct24  dic.-24
Residencial mProductiva mServicios Vigente mmVencida -e-Imor
Fuente: BBVA Research con datos de la ENEC, Inegi. Fuente: BBVA Research con datos del Banco de México.

Tanto Edificacion Productiva como Residencial no tuvieron tan buen desempeio como en 2023, sin
embargo el saldo de crédito si crece marginalmente
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Infraestructura se detiene

VALOR DE LA PRODUCCION EN INFRAESTRUCTURA SALDO DE CREDITO BANCARIO A LA OBRA CIVIL
(MILLONES DE PESOS CONSTANTES) (MILES DE MILLONES DE PESOS CTES Y %)
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Fuente: BBVA Research con datos de la ENEC, Inegi. Fuente: BBVA Research con datos del Banco de México.

Las obras en Comunicaciones y transportes disminuyeron en 20.7% mientras que el saldo se
contrajo 9.1%



El sector podria no crecer en 2025

PRONOSTICO PIB DE LA CONSTRUCCION
(VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi

La obra civil no podra recuperarse este ano,
principalmente por la presion a las finanzas
publicas

La edificacion podria desacelerar por freno en
la construccidon de naves industriales

La incipiente recuperacion en la construccion
de vivienda podria frenar si no se materializa la
promesa de construccion por parte del
Infonavit y la Conavi



Coyuntura Vivienda

El crédito hipotecario se recupera en
2025
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El crédito hipotecario aumenta en 2024

NUMERO DE CREDITOS Y MONTO DE FINANCIAMIENTO HIPOTECARIO TOTAL
(MILES DE MILLONES DE PESOS DE DICIEMBRE 2024 EN CIFRAS ACUMULADAS, A/A%)

Numero de créditos Monto de_credlto Monto promedio
IR : (miles de millones de .
Originacion (miles) e (miles de pesos)

hipotecaria

de o3 dlicoa b or s dic dpot e

anual anual real anual real

Institutos Publicos 3485 4023 15.4 260.0 296.4 14.0 746 737 1.2

Infonavit 3119  366.2 17.4 2266 2626 15.9 727 717 1.3

Fovissste 36.6 36.0 47 334 338 14 911 940 3.1

Sector Privado* 1255  120.1 4.2 306.1 285.0 6.9 2,440 27372 2.8

Bancos" 1255  120.1 -4.2 306.1 2850 6.9 2440 2372 238
Otros

Subtotal 4739 5224 10.2 566.1 581.5 2.7 1,195 1,113 6.8

Cofinanciamiento? () 92 10.4 12.5

*Si bien existen otras instituciones de crédito privadas (como agentes no regulados), al no contar con informacién publica confiable no se incluyen.

1/ Incluye créditos para autoconstruccion, re-estructuras, adquisicién, créditos para ex empleados de las instituciones financieras y créditos para pago de pasivos y
liquidez

2/ Créditos otorgados en conjunto con el Infonavit y Fovissste.

Nota: el factor de actualizacion se construye con base en el indice de precios de la vivienda de la Sociedad Hipotecaria Federal, Base 2017=100

Fuente: BBVA Research con datos del Infonavit, Fovissste, CNBV, SHF.
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La adquisiciéon hipotecaria crece a un menor ritmo

NUMERO DE CREDITOS Y MONTO DE FINANCIAMIENTO HIPOTECARIO PARA ADQUISICION
(MILES DE MILLONES DE PESOS DE DICIEMBRE 2024 EN CIFRAS ACUMULADAS, A/A%)

Numero de créditos Monto de crédito Monto promedio
Originacion hipotecaria (miles) (miles de millones de pesos) (miles de pesos)

(adquisicion) var. % Var. % Var. %

dic-23  dic-24 dic-23 dic-24 dic23 dic-24

anual anual real anual real

Institutos Publicos 3341 378.5 13.3 250.8 280.5 11.8 751 741 1.3

Infonavit 2978 342 .8 15.1 2178 2470 13.4 731 721 15

Fovissste 36.3 = L -1.5 33.0 336 1.6 911 939 32

Sector Privado* 104.6 99.2 5.1 260.6 2395 -8.1 2,492 2,414 3.1

Bancos" 1046 99.2 5.1 2606 2395 -8.1 2,492 2414 -3.1
Otros

Subtotal 438.6 477.7 8.9 5114 5201 1.7 1,166 1,089 6.6

nanciamientoz" 92 10.3 12.2

*Si bien existen otras instituciones de crédito privadas (como agentes no regulados), al no contar con informacién publica confiable no se incluyen.
1/ Incluye : créditos para adquisicion de vivienda nueva y usada.

2/ Créditos otorgados en conjunto con el Infonavit y Fovissste.

Nota: el factor de actualizacion se construye con base en el indice de precios de la vivienda de la Sociedad Hipotecaria Federal, Base 2017=100
Fuente: BBVA Research con datos del Infonavit, Fovissste, CNBV, SHF.
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El monto de la hipoteca media disminuye marginalmente

CREDITO IHIPOTECARIO BANCARIO HIPOTECA MEDIA BANCA CO,M ERCIAL
(VARIACION % ANUAL, CIFRAS ANUALIZADAS) (MILES DE PESOS Y VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos de la CNBV

La vivienda residencial amortigua la caida pero la hipoteca disminuye por primera vez en 4 anos
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El empleo sigue creciendo pero a un ritmo mucho menor

ASEGURADOS IMSS

TASAS DE INTERES
(VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos del IMSS Fuente: BBVA Research con datos del Banco de México y CNBV

Y la tasa hipotecaria se mantiene casi constante
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Aumentan los inicios de obra marginalmente

PROYECTOS DE VIVIENDA EN EL RUV DIC 2024 INVENTARIO DE VIVIENDA EN EL RUV DIC 2024
(MILES DE REGISTROS Y VAR % ANUAL) (MILES DE VIVIENDAS Y VAR % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos de RUV

asi como los tiempos de construccién
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El precio de la vivienda modera su crecimiento

INDICE DE PRECIOS DE LA VIVIENDA - SEGMENTO iNDICE DE PRECIOS DE LA VIVIENDA - USO
(VARIACION % ANUAL) (VARIACION % ANUAL)
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Fuente: Elaborado por BBVA Research con datos de SHF

En 2024 aumenta 9.2% con un precio medio de 1.7 mdp




BBVA

Research

Coyuntura Vivienda
Estatal

Continua la concentracion de la
actividad hipotecaria, pero la frontera
norte gana terreno
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Alta concentracion en colocacion de créditos

CREDITO HIPOTECARIO BANCARIO DIC 2024 CREDITO HIPOTECARIO BANCARIO DIC 2024
(MILES DE CREDITOS Y PARTICIPACION % ACUMULADA) (MILES DE CREDITOS)
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Fuente: BBVA Research con datos de la CNBV

La frontera norte va aumentando su participacion
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Las zonas metropolitanas concentran el monto real

CREDITO HIPOTECARIO BANCARIO QIC 2024 CREDITO HIPOTECARIO BANCARIO DIC 2024
(MILES DE MDP CTES Y PARTICIPACION % ACUMULADA) (MILES DE MDP REALES)
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Fuente: BBVA Research con datos de la CNBV

Tabasco creci6 al compararlo con 2023
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Las zonas metropolitanas y de playa impulsan el precio medio

MONTO MEDIO HIPOTECA BANCARIA MOROSIDAD HIPOTECARIA BANCARIA
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Fuente: BBVA Research con datos de la CNBV

Baja California Sur iguala a Nuevo Ledn en precios medios
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Mayor concentracion de empleo en zonas metropolitanas

EMPLEO IMSS DICIEMBRE 2024 EMPLEO IMSS DICIEMBRE 2024
(MILLONES DE TRABAJADORES Y VAR % ANUAL) (MILLONES DE TRABAJADORES)
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Fuente: BBVA Research con datos del IMSS

Hidalgo, Nuevo Ledn, Estado de México y Nayarit lideran el crecimiento del empleo
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Potencial de demanda en diferentes zonas

EMPLEO IMSS DE 5 A10 UMA DIC 2024 EMPLEO IMSS MAS DE 10 UMA DIC 2024
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Fuente: BBVA Research con datos del IMSS

Baja California, Chihuahua y Coahuila con mayor potencial que el afio pasado
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Apreciacidon generalizada, pero mas en el norte y en zonas de playa
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Fuente: BBVA Research con datos de la SHF

19 entidades con apreciaciones promedio por arriba de la nacional, las primeras 2 son turisticas.
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Acceso a vivienda

El 20% de los hogares que pagan renta o
hipoteca gastan mas de lo que deberian
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Los precios de compra crecen mas que el ingreso

PRECIOS DE VIVIENDA E INGRESO PRECIOS DE VIVIENDA E INGRESO POR AFILIACION
2016=100 E INGRESOS REALES) (VARIACION % ANUAL PROMEDIO)
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Fuente: BBVA Research con datos de la SHF y del Inegi

La diferencia es mayor entre los afiliados que entre los no afiliados pero con el doble de ingreso



...Y los de renta también

INPC DE VIVIENDA E INGRESO
2016=100 E INGRESOS REALES)
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INPC DE VIVIENDA E INGRESO POR AFILIACION
(VARIACION % ANUAL PROMEDIO)
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Fuente: BBVA Research con datos de la SHF y del Inegi

La renta ha crecido a un mayor ritmo que el ingreso, agravado por la pandemia.
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El 20.1% de los hogares que pagan por su vivienda tienen sobre gasto

PORCENTAJE DE HOGARES CON SOBRECARGA POR PORCENTAJE DE HOGARES CON SOBRECARGA POR
VIVIENDA (PORCENTAJE) VIVIENDA (PORCENTAJE)
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Fuente: BBVA Research con datos del Inegi

En CDMX casi 4 de cada 10 hogares incurre en sobrecosto
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Los hogares con menos ingreso es mas probable que gasten de mas

HOGARES POR QUINTILES Y PAGO DE VIVIENDA, HOGARES POR QUINTILES Y PAGO DE VIVIENDA, NO
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Fuente: BBVA Research con datos del Inegi

Para los hogares afiliados, a mayor ingreso menor probabilidad de sobrecosto, pero no sucede asi
para los no afiliados.



Poca vivienda asequible

REGISTRO DE VIVIENDA'Y PORCENTAJE DE VIVIENDA CON
SOBRECOSTO (MILES DE VIVIENDAS Y PORCENTAJE)
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° 1.7 millones de viviendas que estan en
0 sobrecosto mas 600 mil que habitan viviendas
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Registro de vivienda RUV 2022-2024 en otra situacion

Fuente: BBVA Research con datos del RUV y del Inegi



¢;,Aranceles afectan el
costo del acero?

Después del cemento y del concreto, los
productos de acero tienen el mayor
impacto en el costo de la Construccion
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Costos de los materiales de Construccién se mantienen sin presiones

INPP CONSTRUCCION

INPP MATERIALES CONSTRUCCION
(VARIACION % ANUAL) (PORCENTAJE)

50
O WPOODHNDDOOOO " - NNNNMOHONO T T T
B L Ly L : Qe ?) aaq ?; oo ‘E‘) Qe ?-, o mCemento y concreto  mBase concreto u No metalicos u Metdlicos
S8 2 8 S8 28 S8 2 8 58 2 8 S8 28 S8 28 S8 2 8 Alambre Equipos eléctricos = Aglutinantes = Otros concreto
. ion ® Estructuras de concreto * Quimicos Otros materiales ® Pinturas
e==General ==\lateriales de construcci =Musbles u Arcilla
===Alquiler de maquinaria y equipo===Remuneraciones

Otros no metalicos m Accesorios eléctricos
m Plastico Madera

Fuente: BBVA Research con datos del Inegi

Ante un escenario global con mayores aranceles, ¢ podria haber una nueva inflacién en los materiales de construccién?
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¢ Los aranceles a la industria siderurgica afectan los costos de Construccién?

INPP PRODUCTOS METALICOS INPP PRODUCTOS DE ALAMBRE
(VARIACION % ANUAL) (VARIACION % ANUAL)
80 80
70
60 60
50
40 40
30
20 20
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0 -
0
-10 20
-20
-40
PRRR2222 QR85 YRR ITIS
—Productos metalicos —Tubos y ductos metalicos % é 2 g g é 2 g g % 2 g g % 2 g g % 2 g % é 2 g g é 2 g
—Estructuras metalicas Laminas metalicas —Productos de alambre—Varilla —Alambre y alambrén
—Puertas, ventanas y escaleras metalicas Castillos armados —Malla de acero
Fuente: BBVA Research con datos del IMSS Fuente: BBVA Research con datos del Banco de México y CNBV

Los precios de productos de acero crecieron mucho durante la pandemia,
ahora la mavoria incluso decrece
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Los precios de derivados del acero subieron, pese a mayor produccién

PRODUCCION METALICOS PRODUCCION ALAMBRE
(MILES DE MDP CONSTANTES) (MILES DE MDP CONSTANTES)
900 350
800 300
700
250 97 97
600 101 & 81
200 92
500 80
400 150
300 100 I I
200
320 337 326 50
100 <He 224 zas
145 o
0 18 19 20 21 22 23 24
18 19 20 21 22 23 24

m Estructuras metélicas y herreria = Alambre y resortes

Hierro y acero basica m Productos de hierro y acero = Aluminio = Recubrimientos metalicos Otros metalicos

Fuente: BBVA Research con datos de la CNBV

En ambos casos la produccién subid durante el 2021 y después desacelera
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El precio de estos insumos parece ir en sentido opuesto a la demanda

VALOR DE LA PRODUCCION E INPP INPP MANUFACTURA METALICA
(VARIACION % ANUAL) (TASA % ANUAL NOMINAL)
100 35

80
60

-40

19 20 21 22 23 24
--—Valor Construccién «-Metdlicas basicas —~—Metalicos

Fuente: BBVA Research con datos del Inegi

Hasta 2023, los precios de los insumos de acero
se relacionan mas con sus costos de nroduccion.
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Los aranceles si han tenido efecto en la balanza comercial siderurgica

BALANZA COMERCIAL SIDERURGICA
(MILES DE MILLONES DE DOLARES, CIFRAS ANUALIZADAS)

Marzo 2025

México investiga dumping de
aceros laminados en caliente
importado de China
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i B arancel 200 Mayo2019 Marzo 2024 / :
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: : para México y Canada de acero Chino : i 5
: ¢ (México elimina los propios) Febrero 2025
: * Julio 2024 : Vigar: M: : 0
¥ : EUA aumenta requisitos de fundicién para : 'gf’:r‘ .
: : exentar aranceles : EUA impone
: ; aranceles 25%
: : acero y:aluminio :
: : : : -1
§ f Agosto 2024 /
3 México aranceles de 8-91% sobre : Sy
: : importaciones de acero Chino :
; ? : -2(
0 - - -
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D> Q> 055> QA2 05>2>F50>2055>>5SQA>205 22502055 >2>5Q0>205>2>5QA>205>50>205>50>0
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= Exportaciones = Importaciones Balanza (Der.)

Fuente: BBVA Research con datos de la CNBV

Los aranceles que pone México a otros paises reducen las importaciones;

mientras que los aranceles que le imponen a México disminuyen las exportaciones
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Sin embargo, el mercado exterior no tiene mayor impacto en los precios

BALANZA COMERCIAL SIDERURGICA
(VARIACION % ANUAL, CIFRAS ANUALIZADAS)

Marzo 2025
México investiga dumping de
Noviembre 2021 aceros laminados en caliente
80 Marzo 2018 _ T México impone arancel 15% a importado de China 80
Vigor: Junio : México : ] productos acero en apoyo a : : :
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40 5 > : : 40
de fundicién para : Febrero 2025
exentar aranceles S Vigor: Marzo: 30
EUA impone

‘aranceles 25% 20
acero y:aluminio: 10

: 0
Agosto 2024 /"'1(
¢ Meéxico aranceles de 8-91%
: sobre importaciones de acero
: Chino
-30 - -3(
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= Exportaciones = Importaciones Balanza (Der.)

Fuente: BBVA Research con datos de la CNBV

con excepcion del 2024, cuando la caida de las importaciones aumento los precios de insumos de acero.




Aviso Legal

El presente documento no constituye una "Recomendacion de Inversiéon" segun lo definido en el articulo 3.1 (34) y (35) del Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento Europeo y del
Consejo sobre abuso de mercado ("MAR"). En particular, el presente documento no constituye un "Informe de Inversiones" ni una "Comunicacion Publicitaria" a los efectos del articulo 36
del Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la Comision de 25 de abril de 2016 por el que se completa la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a los
requisitos organizativos y las condiciones de funcionamiento de las empresas de servicios de inversion ("MiFID I1").

Los lectores deben ser conscientes de que en ningun 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 informacién que necesiten para esta toma de decision.

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos u opiniones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién propia o
procedentes o basadas en fuentes que consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia, expresa o implicita,
en cuanto a su precision, integridad o correccion.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, 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, invitacién o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden
servir de base para ningun contrato, compromiso o decision de ningun tipo.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion
publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente
permitido o sea autorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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