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Enfoque semanal: Vivienda y PIB
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El aumento de las ventas de vivienda nueva y de los precios de la vivienda contribuye

a una dinamica positiva en el sector

Se prevé que las ventas de viviendas unifamiliares nuevas (martes) aumentaran a aproximadamente 524 mil
unidades en términos anualizados desestacionalizados, en comparacion con las 511 mil unidades vendidas en marzo.
Los inicios de viviendas nuevas unifamiliares registraron un incremento sélido en abril y la confianza de los constructores
sigue positivo, lo que se debe en especial a un aumento importante en la afluencia de posibles compradores en
comparacion con el mismo periodo del afio pasado. La media del nimero de meses a la venta se ha incrementado
recientemente, lo que ayudara a desacelerar el aumento de los precios de la vivienda. Dicho esto, la mayor parte de la
construcciéon nueva se ha producido en la mitad superior del rango de precios; por tanto, no va a suponer un alivio para
la falta de vivienda méas asequible, circunstancia que constituye un obstaculo para muchos compradores jovenes a los
gue les gustaria entrar en el mercado de la vivienda. Se prevé que los precios de la vivienda de marzo (miércoles),
medidos segun el indice FHFA, mostraran una solida ganancia mensual y anual de aproximadamente 6%, respaldados
por el entorno de tasas de interés favorables y la baja oferta de hogares nuevos, especialmente en las categorias mas
asequibles. La oferta de vivienda usada se mantuvo en marzo en 4.5 meses, mas baja que hace un afio (4.6). Esto
refleja un mercado desequilibrado entre compradores y vendedores: por lo general se considera que una oferta de 6
meses representa el equilibrio. Esperamos que los precios de la vivienda sigan apreciandose con fuerza durante el resto
del afio, pero a un ritmo un poco mas bajo que en el primer trimestre, pues los compradores empiezan a reaccionar al
aumento de precios, que ya lleva un tiempo por encima del crecimiento de los salarios. Ademas, se moderara también
debido a la llegada de méas unidades al mercado.

Se prevé una revision al alza en el crecimiento del PIB real del 1T16

La segunda estimacion del crecimiento del PIB real del 1T16 (viernes) deberia suponer un alivio, con una vision algo
mas optimista que la cifra de 0.5% que se comunicé inicialmente. Los datos que se han publicado desde la primera
estimacion apuntan a que en marzo el rendimiento fue mejor de lo esperado en consumo personal, crecimiento de los
inventarios y exportaciones netas. El gasto en construccion también se mostr6 fuerte al cierre del primer trimestre y hubo
una revision importante al alza en febrero. La inversion residencial ha contribuido al crecimiento de forma estable en los
ultimos afos, con una tasa promedio del 10% en términos trimestrales anualizados y desestacionalizados desde finales
de 2014. Por ultimo, seguimos esperando un repunte saludable en el 2T16 y en el 2S16, lo que nos mantiene en la
senda adecuada para obtener un crecimiento por encima de 2.0% por tercer afio consecutivo.
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Calendario Econdmico

Fecha Evento Periodo Prevision Consenso Anterior
24-may  Ventas de vivienda nueva ABR 524.00 521.00 511.00
24-may  Ventas de vivienda nueva (m/m) ABR 2.54 1.96 -1.50
26-may  Demandas iniciales de desempleo MAY 21 273.00 275.00 278.00
26-may  Demandas permanentes de desempleo MAY 14 2140.00 2142.00 2152.00
26-may  Pedidos de bienes duraderos (mVm) ABRP -0.50 0.40 1.30
26-may  Pedidos de bienes duraderos, sin transporte (nym) ABRP 0.50 0.30 -0.20
26-may  Ventas de casas pendientes (mVm) ABR 0.30 0.70 1.38
27-may  PIB (t/t anualizado) 1TS 0.90 0.90 0.50
27-may  Consumo personal (t/t anualizado) 1TS 2.00 2.05 1.90
27-may Indice de precios del PIB (t/t anualizado) 1TS 0.70 0.70 0.70
27-may Indice de precios consumo personal subyacente (t/t anualizado) iTS 2.10 2.10 2.10
27-may  Sentimiento del consumidor de la U. de Michigan MAY F 95.30 95.50 95.80

Perspectivas EconOmicas

22_?5 T 2216 pe 2014 2015 2016 2017
PIB real (% desestacionalizado) 14 0.5 51 3.8 24 2.4 25 2.4
IPC (% anual) 0.5 1.1 1.1 15 1.6 0.1 1.3 2.0
IPC subyacente (% a/a) 2.0 2.2 2.1 2.1 1.7 1.8 2.1 21
Tasa de desempleo (%) 5.0 4.9 4.9 4.8 6.2 5.3 4.8 4.6
Tasa objetivo de la Fed (%, fdp) 0.50 0.50 0.75 0.75 0.25 0.50 1.00 2.00
Valores del Tesoro a 10 afios (% rend. fdp) 2.24 1.89 1.95 2.10 221 2.24 2.27 2.79
Délar estadounidense / Euro (fdp) 1.09 111 1.12 1.11 1.23 1.09 1.12 1.16
Precio de vivienda Core Logic (% a/a) 5.36 5.34 4,78 4.44 7.69 5.06 4.70 4.26

Dato Curioso

Los inventarios de queso de EEUU han alcanzado el nivel maximo de los ultimos 30 afios: 1.2 miles de millones de
libras. La producciéon se disparé porque la debilidad del ddlar estadounidense propicid unas exportaciones mas
elevadas, pero tras la reciente apreciacion del dolar y caida del euro, EEUU se enfrenta a un exceso de queso. En los
niveles actuales, cada estadounidense tendria que comer tres libras extra de queso este afio para acabar con el
superdvit. (Wall Street Journal, mayo de 2016)
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