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ANALISIS ECONOMICO

Espana: visados de construccion de vivienda de
obra nueva octubre 2014: leve descenso mensual
pero la tendencia permanece creciente

Unidad de Espafia

La firma de visados en el mes de octubre cay6 en torno al 1% respecto al mes anterior. A
pesar de ello la tendencia de la actividad constructora permanece creciente, aunque parte
de unos niveles histéricamente bajos. De este modo, los visados firmados entre enero y
octubre superaron en un 6,7% a los del mismo periodo del afio anterior. Por su parte, la
rehabilitacion crecié durante el mes de octubre.

En octubre se firmaron 3.265 visados, en linea con lo esperado

En octubre se firmaron 3.625 visados, segun los datos publicados hoy por el Ministerio de Fomento. Este
dato que, tal y como se refleja en el Cuadro 1, estuvo en linea con lo esperado, dio lugar a un retroceso del
1,3% respecto a la cifra de septiembre, una vez corregidas las variaciones estacionales y de calendario
(CVEC), como muestra el Gréafico 2. Sin embargo, este descenso no rompe la tendencia creciente que
muestra la actividad constructora en los Ultimos meses que, aunque parte de niveles minimos, ha enlazado
cinco trimestres consecutivos de crecimiento, el mayor periodo desde que comenzé la crisis (véase el
Gréfico 1).

Los visados mantienen la tendencia de recuperacion

Los visados mostraron, de nuevo, un crecimiento relevante en términos interanuales: los permisos
aprobados en octubre fueron un 16% superiores a los que se firmaron en el mismo mes de 2013, lo que
supone ocho meses consecutivos de crecimiento interanual relevante, en torno al 22% en promedio durante
este periodo. Por consiguiente, con elevada probabilidad, los visados en 2014 superaran a los firmados en
2013, tal y como se preveia: hasta el mes de octubre, el acumulado de los diez primeros meses del afio
muestra un incremento del 6,7% respecto al mismo periodo del afio anterior, confirmandose que la
recuperacion de la actividad constructora esta en marcha, aunque partiendo de unos niveles histéricamente
bajos.

La rehabilitacion de viviendas crecio en octubre

Durante el mes de octubre la rehabilitacién y ampliacién de viviendas tomé algo de impulso, lo que permitié
enlazar cuatro meses consecutivos de crecimiento, algo que no sucedia en los Ultimos trimestres. El nimero
de visados aprobados para obras de rehabilitacion y ampliacién de viviendas ascendié a 2.330, dando lugar
a una tasa de crecimiento del 3,7% (CVEC) respecto a los firmados en agosto (véase el Grafico 3). Con
todo, las obras de rehabilitacién entre los meses de enero y octubre se muestra algo mas floja que la del
mismo periodo del afio anterior y cayo en torno al 2,9% en términos interanuales.
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Cuadro 1
Visados de construccién de vivienda de obra nueva: evaluacion de la prevision
Previsto Observado Intervalo de confianza (*)
Sep-14 3.324 3.265 (2.874;3.774)
(*) Intervalo de confianza de la prevision al 80%

Fuente: BBVA Research a partir de Ministerio de Fomento

Gréfico 1
Espafia: compraventa de viviendas (Datos CVEC en %)
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Gréfico 2 Gréfico 3
Espafia: visados de construccion de viviendas de Espafia: visados de ampliacion y reforma de
obra nueva (Datos CVEC) viviendas (Datos CVEC)
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion 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.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente
aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucion histérica de las
variables econémicas (positiva 0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, 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, invitacion 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.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las
variables econdémicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningin caso
deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversién y que las personas o entidades que
potencialmente les puedan ofrecer productos de inversién seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la
informacién que necesiten para esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacién de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproduccién, 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.



