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Editorial

a La desaceleracion de las ventas de vivienda se profundizé desde 2016. Los constructores redujeron la oferta desde 2017,
pero en una intensidad menor y con rezago respecto a las ventas. Asi, los inventarios, la vacancia en la vivienda usada y los
plazos de pre-venta aumentaron, manteniéndose un crecimiento real de los precios de la vivienda (es decir, por encima de
la inflacién). El sector no residencial también afronté una fuerte caida en la demanda, incluso de mayor proporcién a la
registrada en la vivienda. La oferta se ajusto a la baja, también muy fuerte, pero, incluso asi, existe aiin una sobreoferta que
tardara al menos hasta finales de 2019 en volver a niveles de equilibrio

a Pese alafuerte desaceleracion de las ventas de vivienda y al incremento de algunos riesgos, por los mayores plazos
otorgados, su estructura basada en pre-ventas y el bajo apalancamiento de los hogares en la compra de vivienda ha
permitido la absorcion de los choques negativos por parte del sector, tanto en la acumulacion de inventarios como en su
estructura del balance, y ha limitado los efectos sobre la banca

a Lademanda de vivienda ya esta arrancando, aupada por el aumento de la confianza de los hogares y las menores tasas de
interés. La acumulacion de inventarios de vivienda ceso y se estabilizd, si bien aun por encima de los promedios historicos.
Las licencias de construccion de vivienda No VIS crecieron desde junio. Y, el empleo en las grandes ciudades volvio a
crecer desde el segundo trimestre de 2018. Por otra parte, puede haber una aceleracion gradual de la demanda logistica
(industria, puertos) y educativa, pero no compensara a corto plazo el menor ritmo de construccién en oficinas y locales
comerciales
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Editorial

A largo plazo, el potencial de crecimiento del sector de la construccion sigue intacto. El déficit de vivienda, tanto cualitativo
como cuantitativo es importante. La urbanizacién y el avance de las ciudades intermedias seguiran su camino. Los ingresos
de los hogares aumentaran en términos reales gracias a la estabilidad inflacionaria y la recuperacion del mercado laboral.
La politica publica impulsara la compra de vivienda y ahora también sera importante en la reparacion de la vivienda. En
conclusioén, la actual desaceleracion ciclica no implicé un cese de las oportunidades estructurales que representa el sector
de la construccién

La politica publica tendréa grandes retos para la focalizacion de los subsidios de vivienda. En primer lugar, el censo
poblacional dara una vision mas cercana de las necesidades de los hogares y del déficit de vivienda, el cual estimamos que
puede ser superior al estimados a través de las encuestas actuales. En segundo lugar, el pais requiere terminar
rapidamente el registro catastral de todos los predios y la formalizacion de los predios irregulares. Si no se logra esto, no se
puede avanzar en la titulacion de predios, en la politica publica de reparacién de vivienda con derechos de propiedad claros
y en la asignacion de ayudas publicas para la compra de vivienda. Finalmente, se debe descentralizar ain mas la politica
de vivienda, pues el efecto positivo del proceso de paz en la seguridad de algunas zonas apartadas y los nuevos nodos de
urbanizacién que se lograran por las grandes obras de infraestructura requieren que la politica se ubique fuertemente por
fuera de las grandes ciudades, incluso con alcance rural. En este Ultimo caso, es necesario la coordinacion de las iniciativas
del Ministerio de Vivienda y del Ministerio de Agricultura
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Ventas de vivienda: fuerte
desaceleracidn ciclica desde
2016



Ventas anuales de vivienda VIS
(Acumulado 12 meses, miles de unidades)

'10

B BogotayCund.
B Resto Caribe

Antioquia
Santander

14

HValle
W Eje cafetero

Fuente: BBVA Research con datos de Coordenada Urbana - Camacol
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Las ventas de vivienda No VIS retornaron a los niveles de 2011.
Las ventas de vivienda VIS tuvieron una menor desaceleracion ciclica

'13

®BogotayCund. Antioquia
B Resto Caribe Santander

'15

B Valle
U Eje cafetero

Ventas anuales de vivienda NO VIS
(Acumulado 12 meses, miles de unidades)

jul-18; 69

B Atlantico

B Otros
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Entre 9 regiones analizadas, solo tres de ellas se aceleraron este afno,
una se mantuvo estable y cinco se desaceleraron

Ventas de vivienda: aceleraciéon / desaceleracion por ciudades
(Variacién anual, %, tamafo del circulo son las ventas del afio 2017 en la ciudad-region, que equivale al dato en paréntesis)

° V/cencio Amplio Bl Cali Acezlgrlééndose
S o (1.967) (4%.227) : (19.887) en
©
o
-‘é S.Marta ‘
[e] ’
o Medelin  (>>*0)
53 (22542) @
°3 [ ) ‘ Cartagena
o \‘ (8.271)
5 O B/quilla
£ B/manga (14.277)
5 (5.053)
-50 -30 -10 10 30 50

Crecimiento en 2017

Fuente: BBVA Research con datos de La Galeria Inmobiliaria

70
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En el caso de la vivienda NO VIS, so6lo Villavicencio
muestra una aceleracidén consolidada

Ventas de vivienda . aceleracion / desaceleracion por ciudades
(Variacién anual, %, tamafio del circulo son las ventas del afio 2017 en la ciudad-regién, que equivale al dato en paréntesis)

® Acelerandose
103 en 2018
s Vicencio
© (1.235)
g o
o ®
<3 ) ) Medellin i
=N 50 30 (18.797) 10 10 30 ‘ 50 70
c " Amplio Bta.
g (26.350) . Cartagena
3 S.Marta (9.018)
% B/manga Eje Cafetero (2.316)
o (4.099) " cqii (12.076)
(5.080)

Crecimiento en 2017

Fuente: BBVA Research con datos de Coordenada Urbana - Camacol
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En todas las ciudades se deteriord la velocidad de las ventas en
un 57% desde 2013. En la vivienda No VIS el aumento fue de 80%

Rotacion de inventarios total Rotacion de inventarios No VIS
(NUumero de meses, promedio trimestral) (NUumero de meses, promedio trimestral)
35
1312 21 22
18
17
1 16
12 . 1
9 1
g = % = S B 8 [ I
S T $) 3 g = = S - - - - - - - -
g % g § S & 3 g £ % £ & 5 & ¢
~ /, U
e} o s o g Ui 2 s
e}
m2013 = Ultima F-—
®2013 B Ultima

Fuente: BBVA Research con datos de Coordenada Urbana - Camacol
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Subsidio alatasa no evitd que las ventas con beneficio cayeran desde
2016, pero si que lo hicieran menos que otros rangos sin subsidio

Ventas anuales de No VIS por rango de precio Inventarios por rango de precios
(Acumulado 12 meses, miles de unidades) (Miles de unidades)
Inventarios totales: 8.840 u.

Ventas por mes promedio: 13.900 u.
(Coordenada Urbana — Camacol. 17 regiones reportadas)

54
50
46 ’
37 09 009

25 06 05
23 I 0,3 0,3 0,2

17 I
E B =
8 o oo = = o = ] 8
o = = -— [&] =
2 s 3 2 5§ & ° §5 =
@ £ @ o i O L <
o = w > &

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

B Entre $105 y $340 millones ™ Mas de $340 millones mVIS* m> VIS hasta 340m. = Mas de 340m.

Fuente: BBVA Research con datos de La Galeria Inmobiliaria. * Entre 105 y 340 millones de pesos es el rango subsidiado. **Acumulado entre jul-17 y jun-18
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La desaceleracion llevd a los constructores a ofrecer
descuentos importantes en las ventas...

Proyectos y unidades vendidas con descuento
(NUumero, datos recolectados en el mes de junio de 2018)
Bucaramanga lidera los

Enjurio se vendiron 6,064 unidades en descuentos (1.769 unidades en el
muestra de ciudades encuestadas para . .

conocer sus descuentos. Es decir, el 55% meS), Segl,“da de Barranqunla
(647) y Bogota (530)

fue vendido con algun descuento ese mes

En total, en junio de 2018, 112
proyectos y 3.339 unidades se
vendieron con algun descuento

Numero de proyectos/unidades con
descuentos

17
I mew Descuento promedio ponderado
< 5% 5% - 7% 7%-10%  10% -15% >15% (por unidades) del pais fue de

Nivel del descuento (%) alrededor de 7%, siendo mas alto
en Bogota (11,2%) en grandes
ciudades. En zona campestre el
descuento promedio fue de 14%

= Numero de proyectos que tuvieron descuento

Numero de unidades vendidas con descuento

Fuente: BBVA Research con datos de La Galeria Inmobiliaria
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. Y, en el caso extremo, a paralizar las obras iniciadas
porque en el periodo final las ventas se ralentizan

Obras paralizadas como proporcion de las obras totales en proceso
(Porcentaje y millones de metros)

7,6

A 009 AO006 A 101 A 118 A 049 A 085 A 074 AO55 AO069 AO018 A 1,11 A 039 A 018 A 033 4

106

9, 40 45 46
- 2833 2732
= L = ﬂ 1 ﬁ 1

Ibagué Pasto Bogota Medellin C/gena B/quilla C/marca E.Cafet. B/manga Popayan  Cali Cdcuta

m Porcentaje en 2013*  ®Porcentaje en 2018** A Millones de metros paralizados actualmente**

Fuente: BBVA Research con datos del DANE. *Cifras al cuarto trimestre del afio, ** Cifras al segundo trimestre del afio

95

N

Neiva

120

28
19

V/cencio  Total
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Es necesario un mayor
ajuste a la baja en la oferta
de vivienda



BBVA Research - Situacién Inmobiliaria 2018

Se necesita mayor ajuste a la baja a corto plazo en la oferta de vivienda.
La oferta siguid creciendo en 2017 y esta cayendo este ano

Crecimiento de la oferta Oferta por tipo de vivienda
(Variacion anual, %) (Miles de unidades)
138 391146.356
' 132.170
121.330
110.974
3
88.939 ~
80.734 @ s
©O
64.026 69-580 =
N~
© &
<t
N~
4 H B 5 :
Jd Hd NN NN MY S Wn00n©©O©ON~N~NN O © N © g = ~
G A S ST o < < g 0
GTRRSIRSEESARSARSERSRE A B R e e e
dic-10 dic-11 dic-12 dic-13 dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 ago-18
—VIS No VIS —Total mVIS mNo VIS

Fuente: BBVA Research con datos de Coordenada Urbana - Camacol
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El ajuste es mas necesario en algunas ciudades del Caribe...

Lanzamientos de nueva vivienda No VIS por ciudades y ventas de vivienda No VIS del dltimo afio
(Miles de unidades)

28,9
23,7
4,1 5,1 5,4
3,9
0,4
fiiiiiii!fii!d IO
B/quilla Bogota B/manga Cali Cartagena Medellln S.Marta V/cencio
mdic-11 mdic-12 mdic-13 mdic-14 mdic-15 dic-16 mdic-17 Hjun-18 + Ventas No VIS del ultimo afio

Fuente: BBVA Research con datos de Coordenada Urbana - Camacol
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.para lograr reducir los inventarios actuales del sector

Oferta terminada sin vender* Oferta terminada sin vender por ciudad
(Unidades y % del total de oferta disponible) (% del total)
6,4 5 5
4 4,3 4,3 38 35 4.9 o - 29
] [ ] [ ] 3: m . u 8.929 9 m Bogotd y aledafios
®m Bucaramanga
6.897 = Medellin
473 4627 m Barranquilla
' 3.803 3604 13 Cartagena
2. 555 Campestre
= Calli
15 18
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

m Unidades terminadas sin vender
m Porcentaje del total de la oferta

Fuente: BBVA Research con datos de Coordenada Urbana — Camacol. *Datos a mediados de afio
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El valor de los inventarios de vivienda, respecto del valor total
de la ofertay del valor vendido en un aio, aun es bajo

El mercado de vivienda en valor
(Billones de pesos corrientes y proporcion de inventarios en %)

33,5
29,0
I 8,6 75

Valor en Billones de Oferta total Ventas en un afo
Pesos

% de inventarios respecto a:

m Oferta total ®Ventas en un afo Inventarios

Fuente: BBVA Research con datos de Coordenada Urbana - Camacol

En un mes se venden alrededor
de 14.000 unidades en el pais

La oferta terminada sin vender es
elevada en Bucaramanga (19%) y
Barranquilla (10%). Es mas alta
en los precios altos:

Bucaramanga (37%), Villavicencio
(26%), Barranquilla (19%) y
Bogota (17%)

En cualquier caso, la estructura
de pre-ventas que mantiene el
sector ha matizado los riesgos
derivados del incremento en los
inventarios
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Pero, si continla el ritmo de ventas de Jul-18, el valor de los inventarios
en Dic-19 seria un 46% superior al de hoy ($ constantes de 2017)

Proyeccion del valor de oferta terminada sin vender por ciudad-regién
(Billones de pesos constantes de 2017, segun lanzamientos de proyectos que se entregaran en los proximos afos y ritmo de ventas de Jul-18)

1,
0.4 0, 0,38
0,2
0,14 0,14 0,12 0.18 0,11
THET T
- | — gt

Bogota B/quilla Medellin ~ B/manga Clgena Cali S.Marta V/cencio E.Cafet. Pereira Armenia  Manizales

mHoy w®msep-18 mdic-18 mjun-19 mdic-19 mdic-20

Fuente: BBVA Research con datos de La Galeria Inmobiliaria.



BBVA Research - Situacién Inmobiliaria 2018

Los inventarios no son simeétricos ni por ciudades ni por el tamano

de la empresa: el ajuste es mas exigente en

empresas pequenas

Inventarios de vivienda vs. Ventas por ciudad Inventarios de vivienda vs. Tamafio de empresa
(% del total, ventas acumuladas en primer semestre de 2018) (Acumulado 12 meses, miles de unidades)

. 4
Bogota g
3 Altos £
5] inventarios )
g 2
S 8
£ B/manga 5
c * ..E
() (]
S B/quilla E
'g ¢ ¢ Medellin s
8 Clgena + E.Cafet §
5 .Cafet. S
& Sta.Marta _* E
X * Cali ¢
V/cencio
0 5 10 15 20 25 30 35 0

Participacién en ventas totales

Fuente: BBVA Research con datos de La Galeria Inmobiliaria. * Entre 105 y 340 millones de pesos. **Acumulado entre jul-17 y jun-18

Empresas por o

encima del
puesto 200 en
ventas
Altos
inventarios
Bajos
inventarios
*
+51-100 Primeras 10
«21-50 empresas en
11-20 *101-200 ventas

5 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55

Participacion de mercado de vivienda de las empresas

60



Las empresas mas pequefias tienen unos indicadores

de rotacion mas lentos

Rotacién de inventarios por tamafio de empresa

(NUmero de meses)

19

11

mar-14
jun-14
sep-14
dic-14
mar-15
jun-15
sep-15
dic-15
mar-16
jun-16
sep-16
dic-16
mar-17
jun-17
sep-17
dic-17

mar-18
inn-18

Medianas (100<uds.<1.000/af0)
Grandes (>1.000uds./afio)

= Total

Fuente: BBVA Research con datos de Coordenada Urbana - Camacol

Participacion de
mercado/ventas afio

21%
35.250 uds.

BBVA Research - Situacién Inmobiliaria 2018

Las empresas grandes tienen el
5,2% de las unidades terminadas

sin vender como porcentaje de su
oferta total

En las empresas medianas el
4,0% de su oferta esta en
inventarios

Al contrario, en las pequefias
pequenas el 10% de su oferta
total esta terminada sin vender
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Los tiempos de rotacion también se deterioraron por la construccion
de proyectos “mas grandes” con mas unidades de vivienda

Proyectos No VIS segin numero de unidades
(Porcentaje del total)

E

55
‘\ HH HH il! IH HH IH |HH i

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

E<50 50 - 100 ®100-150 150 - 250 250-350 > 350

Fuente: BBVA Research con datos de La Galeria Inmobiliaria

Los proyectos de mas de 350
unidades a la venta pasaron de
representar el 4% en 2011 a un
8% actualmente

Al contrario, los proyectos de
menos de 50 unidades pasaron
de ser el 55% del total en 2009 a
un 44% actualmente
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Ajuste se sigue haciendo a través del menor tamafo de los inmuebles
vendidos, pero no es suficiente para acoplarse ala menor demanda

Area media del apartamento vendido
(Metros cuadrados)

a En las principales ciudades del
pais, ahora el tamafio promedio
de un apartamento nuevo vendido

es 25% inferior al tamafio de un
apartamento nuevo que se vendio

h | il I87 ‘79 ‘l 2 -

Bta. M/lin Cali B/quilla C/gena
Marta manga cencio

m2010 m®m2014 ®=2018*

Fuente: BBVA Research con datos de La Galeria Inmobiliaria. *Datos a mediados de afio
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Tambien mediante una ampliacion de los plazos
de venta de los proyectos

Tiempo entre la fecha de inicio de las ventas y la fecha de inicio de la obra - No VIS
(NUmero de meses)
19,5

16,4
14,8 14,1 |

B/quilla Bogota B/manga Cali Cartagena Medellin S.Marta V/cencio Nacional

29,3

2011 2012 2013 — 2014 2015 — 2016 2017 f—2018* = Promedio nacional desde 2011

Fuente: BBVA Research con datos de La Galeria Inmobiliaria. *Datos de enero a junio de 2018
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Pero, hay riesgos de descalce que se pueden profundizar
cuando el plazo de la cuota inicial y la construccion se amplian

Precio y costo de construccién de vivienda nueva
(Variacién anual, %, fin de periodo)

J V)R

04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18

e Precios vivienda nueva Costo de construccion de vivienda nueva

Fuente: BBVA Research con datos del DANE

Descalce precio - costo: una
escalada inflacionaria puede
incrementar los costos de la
construccion (como en 2011) y
reducir el margen financiero de la
empresa porque el precio de

venta es fijo (aunque este ultimo
crecen mas rapido recientemente
por cuenta de los mayores
plazos de entrega)

Descalce financiero: las tasas de
interés pueden variar en el
periodo de la construccion
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Por otra parte, tamaio de mercado de vivienda usada y arriendo crecio,
excepto en Cali. La mayor oferta impulsoé la vacancia de inmuebles

Composicion del mercado de vivienda Vacancia de vivienda usada
(Porcentaje)

(Porcentaje)
\,_/\/

SN —
IRTRIRT
¢ 5 5 5 5§ 8 32 & 8 8 8 5§ ¢ oS
2014 Hoy* 2014 Hoy* 2014 Hoy* 2014 Hoy* & = &€ ® § & = © g o°o g @ § =

Bogota Medellin B/quilla Cali
Bogota Medellin = Cali Barranquilla Bucaramanga
BUsada " Nueva ¥ Arriendo

Fuente: BBVA Research con datos de La Galeria Inmobiliaria
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Mercado de vivienda usada crecid por mayor incidencia de
Inversionistas, si bien hubo menor pago de contado de estas compras

Incidencia de inversionistas en vivienda nueva Viviendas nuevas compradas de contado
(Porcentaje, Bogotd) (Porcentaje, Bogota)

35,0

36,6

13,4 20,0
16,0

15,0
4,0 727 14,0 14,0 15

8,0
6,7 73 '
44 6,0

05 06 0O7 09 10 11 12 13 14 15 16 17

6,0

—V/IS == No VIS 05 06 O7 09 10 11 12 13 14 15 16 17

Fuente: BBVA Research con datos de La Galeria Inmobiliaria
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Como resultado, los tiempos de comercializacion de la
vivienda usada aumentaron en el Caribe y en Bogota

Meses que demora arrendar un inmueble
(Meses)

Hace cuatro ~ Hace tres Hace dos  Hace un afio Hoy
afios afios afios
Bogota Medellin Cali Barranquilla

Fuente: BBVA Research con datos de La Galeria Inmobiliaria

Meses que demora vender un inmueble
(Meses)

Hace cuatro Hace tres Hace dos aflos Hace un afio Hoy
afios afios

Bogota Medellin Cali
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¢ Senales de recuperacion a
corto plazo? R./ Si, pero
heterogéneas
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Las sefiales de larecuperacion en el mercado de vivienda son varias.
1. La confianza de los hogares se mantiene en terreno positivo

Confianza del consumidor por ciudades Disposicion a comprar vivienda por ciudades
(Balance de respuestas) (Balance de respuestas, *Fecha del valor maximo)

40,3
31,1
I I 11,2
3,0 2,1
i [ | I II [ | I II =l - I
-17,2 I
s, s, s, 10 10 ) 9 ) ~ ~ ® © Bogota Medellin Cali B/quilla B/manga Total
@ ¢ £ & & 5 o 5 oy 5 9 (sepyy)*  (eneyy)*  (agoyy)*  (unyy)*  (abryy)*  (novyy)*
) = c © » w— - © = o 1S ©
. . . . EHoy W Hace seis meses " Hace 24 meses Maximo histérico
~—Bogota Medellin == Cali Barranquilla == Bucaramanga Total

Fuente: BBVA Research con datos de Fedesarrollo
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2. El deterioro del mercado laboral en las principales ciudades parece
estar llegando a su fin. Incluso, el desempleo bajara en 2019

Tasa de desempleo en las principales 13 ciudades

(Variacion anual, %)

(P)

10,6

10,4
9,9
9,9
I 9,8 I

dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 dic-19

10,2

(p) Prevision
Fuente: Previsiones de BBVA Research y datos observados del DANE

Al mismo tiempo, la tasa de
formalidad, aunque se deterioro,
se mantuvo relativamente estable
durante el periodo de
desaceleracién econémica

Las mejores condiciones
laborales se leen también en el
menor miedo a perder el empleo
cuando se le pregunta a los
consumidores

Una persona que ve estabilidad
en su trabajo estd mas dispuesta
a tomar crédito y comprar
vivienda
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3. La demanda también estara impulsada por la continuidad de tasas

de interés bajas por un tiempo prolongado

Tasa de interés hipotecaria de largo plazo y tasa de interés de intervencion
(E.A., %)

Total -38 basicos

‘ No VIS -28 basicos T/

|_/ Tasa BanRep
+100 bésicos
ene-14 nov-14 sep-15 jul-16 may-17 mar-18 ene-19 nov-19
- Tasa hipotecaria total VIS ===No VIS =—Tasa BanRep

Fuente: BBVA Research con datos de Superintendencia Financiera y Banco de la Republica
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4. El crédito ha continuado fluyendo hacia el mercado hipotecario,
incluso aumentando los montos de crédito para la compra de vivienda

Desembolsos de crédito para vivienda por tipo

Monto del desembolso promedio
(Miles de créditos)

(Millones de pesos corrientes)

112 112
100 102
96 99

a6 92 92
84
30 82 80

666 71,0
64,2 ;
" 59,9 61,7 59,8
72 T2
70 70
| I | ' | | - -

1S14 2S14 1S15 2S15 1S16 2S16 1S17 2S17 1S18 1S14 2S14 1S15 2S15 1S16 2S16 1S17 2S17 1S18

® Nueva m Usada —e— Nueva —o—Usada —o— Total

Fuente: BBVA Research con datos del DANE
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4. Crecio la proporcion de viviendas No VIS financiadas mediante
crédito, aunque el LTV* se mantuvo relativamente estable

Proporcién de las ventas que se hacen con crédito LTV* por tipo de crédito
(% del total de vivienda nueva, no incluye créditos de vivienda usada) (% del valor de la garantia por tipo de vivienda)

64,3
58 60 59
51
49 48
46 46
45,4 “a
I | %B ‘ll |I “| ‘
VIS

Nueva Usada Total Nueva Usada Total Nueva Usada Total

VIS No VIS Total
No VIS Total

m2014 m 2015 =2016 2017 =2018* m2014 m2015 w2016 2017 Bmar-18

Fuente: BBVA Research con datos de la SuperFinanciera y del DANE. * LTV: Loan — To — Value = la relacion entre el valor del crédito y el valor de la propiedad comprada (garantia)
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5. El peso del credito puede estar aumentando por el subsidio a la tasa
de crédito hipotecario No VIS, que se une a otras politicas de vivienda

Programas de subsidio del gobierno parala compra de vivienda

(NUumero de unidades subsidiadas)

TLL9 I
0€E’9 NI
SURACEE
677’9 I
029 M
[AZWAE |
7.8’/
oov n

658’9 I
¢ST'9 N
€6G'S I
6E6'V M
G887 N
TEV Yy .

Yov'v

798V
TE6'C M.

8YT'G .
0ST'/,
7.9 =

0E¢Y I

OTC'S
€067 NI
G0Z'S M.
EVT'S
(AZRA |

9€0'S M
OTT'S I
88C'S NI
QGY'y

PIG'S NN

¢¢S'T mm

g1-0be
8T-In!
8T-unl
gT-Aew
8T-iqe
8T-lew
8T-03}
8T-9ud
LT-01p
/T-AOU
LT-190
) 1-des
) 1-0be
LT-In!
LT-unl
,T-few
LT-1qe
/T-lew
LT-03}
/T-9Ud
9T-2Ip
9T-AOU
9T-190
gt1-dos
9T-0be
9T-In!
9T-unl
91-Aew
9T-iqe
9T-lew
9T-g8}

9T-aua

EFRECHII  =No VIS

m MiCasaYa
Fuente: BBVA Research con datos de Asobancaria
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6. El subsidio a latasa, lareduccion de ellay las mejoras en el mercado
laboral aumentaron la capacidad de endeudamiento de los hogares

indice de capacidad y de esfuerzo
(Capacidad: afios de ingreso para comprar una vivienda.

Esfuerzo: % del ingreso para pagar primera cuota de créedito hipotecario) a El porcentaje del ingreso
4.0 45% dedicado a pagar la primera cuota
35 40% hipotecaria se ha redujo desde
3.0 35% 2015
5 e 30%
b0 T\ 25% La estabilidad ,de los precios de la
r 20% vivienda ayudo a reducir el
p 15% deterioro en la capacidad de
. 0,
1% acceso desde 2017
0.5 5%
OO r T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1 OO/O
NV DO A AN MITLWOMNNNVMHDO A NMIT L O *k X
DO O0OO0OO0O0O000O0O0 dAdddodddS®
DO OO0 O0O000O000o0o0oo0o0oo0o0o oI
=
——indice de capacidad (eje izquierdo, # afios)
indice de esfuerzo (eje derecho, % de salario)
(p) Prevision

Fuente: Previsiones de BBVA Research y datos observados del DANE y Asobancaria
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Como resultado, la recuperacion de la demanda ya ha determinado
un menor desistimiento en los proyectos de vivienda iniciados

Numero de proyectos desistidos
(Miles de unidades)

118
69 3 68
i i 55 I
2009 2010 2011 2012 2013
VIS mNo Vis % de Participacion (eje derecho)

Fuente: BBVA Research con datos de La Galeria Inmobiliaria
(*) Datos a mayo

74

2014

94

2015

Si se mantuviera al
mismo ritmo en el
resto de meses, en
2018 llegaria a:

170
108
59
2016 2017 A
05-18
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Sin embargo, Cali, Cartagena, Santa Marta y Villavicencio tuvieron mas
participacion en los proyectos desistidos que en la oferta total

Aporte por ciudad a los proyectos desistidos y a la oferta total y niumero de desistimientos
(% del total y numero de proyectos, acumulado de 2017 + afio corrido a mayo de 2018. Desistimientos acumulados en este periodo: 229)

33,4
22,3
17,5 17,4
10,6 24 80 8L 10,5 10,9
" m b = e K
Barranquilla Bogota Bucaramanga Cali Cartagena Medellin Santa Marta Villavicencio
m Participacion en desistimientos m Participacion en oferta total Numero de proyectos desistidos en la ciudad

Fuente: BBVA Research con datos de La Galeria Inmobiliaria
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Finalmente, existe gran potencial de crecimiento cuando se estabilice la
demanda de vivienda: proyectos con punto de equilibrio sin iniciar obra

Proyectos con punto de equilibrio
(70% vendido) que no empezaron obras aun
(Miles de unidades a julio de 2018)

Proyectos con punto de equilibrio
(60% vendido) que no empezaron obras aun
(Miles de unidades a julio de 2018)

33,7 TOTAL 29,0 TOTAL
78 Mil unidades 64 Mil unidades
13,9 107 11,5
' 7.9
5,0
38 30 4,0
I l B = 19 18 14 14 10 o6 0 2623 18 14 11 11 07 o6
< © - f— b = f— © — . - || || || -_— — —
N = o (1] © [ (0] ] [%] o
= 5] = c = o) = = = I = = G = c ] ] o] © (4] (o] %] o] o
o = 5 ] = = a Q 8 o3 = = = =1 i< [0} £ o
g ° § % & = 3 & & § 2 § 5 0 s 3 3 § g § 3§ & ¢
@ ¢ £ 5§ § & £ £ § = S a g € § § o & %2 § s ¢
) s s 8 = f~ I 8 5 T g = 5 &
[0} 2 n > 0 S © n S
m
aVis NoVIS mVIS No VIS

Fuente: BBVA Research con datos de La Galeria Inmobiliaria
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Al contrario, la actividad no residencial tardara en repuntar a juzgar por
las tasas de vacancia que aun prevalecen en algunas ciudades/zonas

Oficinas: tasa de vacancia en ciudades de LatAm Oficinas: cambio oferta vacante LatAm 2016-17
(% del total) (Metros cuadrados)
) C.Par.lamé\ 40,2 Rio de Janeiro e 065007
R|9 de ,]amero I ——— 36,8 CDM —— ]2 248
CaribeColombia e 34,0 Bogoté —— 126 649
Sao Paulo EEEEESSSSSSS—— 24 O ’
San Juan 23,0 Sao Pgulo I 02,732
Lima 211 Lima —— 77.120
Guadalajara ee——— 20 § Monterrey I 53.277
Monterrey I ———— 155 C.Panama F—52.894
Bogotd MEE— 15 8 Guadalajara = 29.206
CDV e 140 CaribeColombia == 23.284
Medellin m———— 10,0 C.Guatemala = 10.363
San José¢ s 10,0 Caracas 1135
Montevideo m————— S O Medellin -2.019 1
C.Guatemala meessss—— 7 8 Montevideo -2.019 1
Caracas s 6,9 Cali -4.172 ¢
Quito =—— 6,8 Guayaquil 4711 10
Santiagg — 5,9 Buenos Aires 47111
Guayaguﬂ — 5,0 San Juan -21.938 ==
Buenos AII’E‘S. 4.4 Quito -24.630 ==
Cali wmmm 34 .
San José -51.548 ———

Santiago -82.234 —

Fuente: BBVA Research con datos de JLL (2018)
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Ademas, algunas ciudades colombianas siguen construyendo oficinas
por encimade la absorcion anual implicita (una medida de demanda)

Produccion y absorcién anual de oficinas Proxima oferta de oficinas respecto acervo actual
(Miles de metros cuadrados) (Metros cuadrados)

012 1 12 23 21 8 20 28 23 15 20 17 14 22 9 127 9 25 17

A A A A A A A A A A A A A A A A A A A A

Bogota [N
cov I

c = 0 0 @ = @® O ® £ O W > © O O © O
0= 0 ¢ 8@ W = 8 ® £ > © @ W O O © O ® 8 © = & 5 2 £ £ @ = 8 @ 0 £ @ 2 g 3
88828338582 EQE R 3° 22 E£EEES3E88S55< £ T ¢
c S o S O < 5 & ® i} o 4 = O c o o © L & ® g € n S ®
S S 58 > O 2 g 5 a c ° T S 2 5 8 & IS T T o
- £ 838 %8 82588 8§ o g @ & v § 0 3 & 52042 g2 w g &
@ c O 5 = 0 o < » 3 9 O U > S n
5 O O ® 2 ¢ s c )] s Q O] <]
© = Q O o S 0O 0 o 2 N 3 (O]
S 2 S a o & 5 © @
o4 ] o
(@]
L y B Acervo actual (millones m2) Produccion 18-20 (millones m2) 4 Nueva oferta / acervo (%)
B Produccion (m2) Absorcion neta (m2)

Fuente: BBVA Research con datos de JLL (2018)
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Si bien, dentro de las ciudades principales del pais, algunas zonas de
construccion se destacan y presentan oportunidades importantes (1)

Acervo de ofertay vacancia de oficinas en sub-zonas de las ciudades colombianas
(Metros cuadrados y % del total que esta en vacancia)

H Total Tasas de vacantes

464

376 371

301 241 230
249 24 275
163

Chicé

Salitre
Chia | &

Otros
Cartagena IS

El Centro

Calle 100 KN
& 5
¢ -
Centro Int. |BES R

Ave. Chile K2
Sta Barbara
El Dorado | INEETE
H
D
w
) =
Prado (B/quilla) | G ®
Santa Marta [}
()}
Otros (B/quilla) }
Poblado Nte ¢ ~
El Poblado
Sabaneta [l ¥
otros Il &

Andino Noga! KN S

Buenavista (B/quilla) [l &

Fuente: BBVA Research con datos de JLL (2018)
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Si bien, dentro de las ciudades principales del pais, algunas zonas de
construccion se destacan y presentan oportunidades importantes (ll)...

Acervo de ofertay vacancia de oficinas en sub-zonas de las ciudades colombianas
(Metros cuadrados y % del total que esta en vacancia)

H Total Tasas de vacantes

50

38

89
4
L 2 54
43
38 2 7
L 2
¢ 15
¢ 9
1
. i

Centro Versalles Ciudad Jardin  Otros Cabecera Centro Flo/blanca Otros

I

Fuente: BBVA Research con datos de JLL (2018)
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...lo cual continuara apoyando la diversificacion
de |la oferta no residencial en las ciudades

Distribucion de la oferta de oficinas por regiones/ciudades de Colombia
(% del total de la oferta en la region/ciudad)

CARIBE CALI BMANGA
Otros (B/quilla Otros
1os ( /(ILEUX ;;ma Marta Ciudad Jardin B"i'
0 17% Centro
Otros 8%
Cartagena 204
14%
g Otros
Prado B/quilla)
° Centro (B/quilla)
(B/quilla) 19% 2%
50%
Blvista loridabl
(B/quilla) Otros Floridablanca
29% 24% 40%
BOGOTA MEDELLIN
) Otros
Centro Int.  Chia 6%
4% 1% 5
El Dorado . babamey:e Norte
11% 10% Poblado
32%
Otros
12% El Norte
59%
Centro
22%
Salitre El Poblado
15% 30%

Fuente: BBVA Research con datos de JLL (2018)



Por su parte, la oferta de locales comerciales se redujo

BBVA Research - Situacién Inmobiliaria 2018

significativamente. Pero, lo hicieron mas las ventas

Oferta nueva de locales comerciales

(Metros cuadrados, Bogota y Medellin)

ene-08
oct-08
jul-09
abr-10
ene-11
oct-11
jul-12
abr-13
ene-14

Fuente: BBVA Research con datos de La Galeria Inmobiliaria

oct-14

jul-15
abr-16
ene-17

oct-17

jul-18

Meses en vender oferta comercial actual
(Meses, locales comerciales, Bogota y Medellin)

jul-08

ene-09
jul-09

ene-10
jul-10

ene-11
jul-11

ene-12
jul-12

ene-13
jul-13

ene-14
jul-14

ene-15
jul-15

ene-16
jul-16

ene-17
jul-17

ene-08
ene-18
jul-18
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Pese a esto, aumento el licenciamiento de locales comerciales y para la
industria, que acompana al crecimiento que viene teniendo la educacion

Licencias de construccion diferentes a vivienda
(Variacién anual y porcentaje del total, %)

2,4
3.' 17,6 16,1 8,5 6,7 6,7 4,8 3,9 1,8 1,0 0,6
® ® ) [ [ e [ o ® ()
37,7 36,0
17,9 16,6 19.4 . 13,8

7,3
* 15 l

= [ 0 - N u [

H l =
18
-9,0 -6,4 -7,2
-18,9 -19,3
-28,1 -27,1
37,4 -37.6

500 528

Comercio Educacién Bodega Oficina  Industria Hotel Hospital Recreacion Publicas Religioso Otro

'8,8 '5,6

Total

m Variacion en 2017 (variaciéon anual, %) ® Variacion a junio de 2018 (variacion anual, %) @ Participacion en el total (% del total no residencial)

Fuente: BBVA Research con datos del DANE
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Como ahora el sector no residencial tardara mas en recuperarse, la
correlacion del sector edificador con el ciclo del PIB cambio

Trimestres que demoran algunas variables del
sector de edificaciones en reaccionar al PIB Desde 2014, las edificaciones

(NUmero de trimestres)
muestran un rezago mayor frente a
la dindmica del PIB

Mientras que el PIB de edificaciones,
previamente se recuperaba entre
dos y tres trimestres después del

6
4
3 3
repunte del PIB, ahora podria
2 2 demorarse hasta 6 trimestres
' El ajuste a la baja en la demanda por
00 I oficinas, locales y bodegas han

Licencias Ventas de vivienda PIB edificaciones hecho tardar el ciclo de recuperacion

de este tipo de construcciones
EToda la historia  ®Desde 2008  ®m Desde 2014

Correlacion del PIB con la variable del sector de edificacione. 0: correlaciéon contemporanea es muy alta. “i”: correlaciones
muy altas entre el ciclo del PIB en el trimestre “t” y una variable del sector “t+i” trimestres posteriores, i=1,2,3,4,5,6
Fuente: estimaciones de BBVA Research y datos observados del DANE
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Si la minima tasa de crecimiento del PIB fue en sep-16, seis trimestres
después (1T18) las edificaciones debieron presentar tasa mas negativa

Crecimiento del PIB

anual del PIB
(%)

2017 1,8
2018p 2,6
2019p 3,3
Prom. 2020-23p 3,8

Promedio

Minimo en
3T16

mar-78
jun-79
sep-80
dic-81
mar-83
jun-84
sep-85
dic-86
mar-88
jun-89
sep-90
dic-91
mar-93
jun-94
sep-95
dic-96
mar-98
jun-99
sep-00
dic-01
mar-03
jun-04
sep-05
dic-06
mar-08
jun-09
sep-10
dic-11
mar-13
jun-14
sep-15
dic-16
mar-18
jun-19
sep-20

Fuente: Previsiones de BBVA Research y datos observados del DANE y DNP
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. y asi fue. La recuperacién sera gradual. Liderada por la construccion
de vivienda desde el segundo semestre de este ano...

PIB de vivienda
(Variacion anual, %, )

Una base estadistica favorable y una
estabilizacion en las ventas de
viviendas de bajo y medio valor
impulsaran el resultado del sector

(P

La aceleracion de la vivienda se dara
en el segundo semestre de 2019,
I I ! I cuando se una un mejor
Eo I I [} | . . ..
= comportamiento de la vivienda de
mayor valor

2014 2015 2016 2017 2018 2019

mmmm Trimestre Promedio anual

(p) Prevision
Fuente: Previsiones de BBVA Research y datos observados del DANE
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... Larecuperacion sera mas demorada en el caso de otros edificios y

estructuras (incluye obras civiles)

PIB de edificaciones
(Variacion anual, %)

2014 2015 2016 2017 2018 2019

(P

mmm Trimestre Promedio anual

(p) Prevision
Fuente: Previsiones de BBVA Research y datos observados del DANE

a La oferta vacante en el sector no
residencial es mas importante y se
requiere un aumento en las ventas
para reducir los inventarios actuales

En 2019, una base favorable
permitird una expansion significativa
de este sector




Sectores que se relacionan con la construccion

(% del total de insumos demandados por el sector)

24

Plasticos N o
Pinturas N >
Servicios Il w

Cementos
y concretos

Productos metélicos I

ceramica
Productos de madera NN ~

Rocas y piedras Il ©
Servicios Financieros I ~
Aparatos eléctricos N >
Equipo de elevacion Il w

Fuente: BBVA Research con datos de La Galeria Inmobiliaria

Maquinaria Hll N

Alquiler de equipos Il N

Gasolinas y aceites Il N

Textiles y fibras Il +~

Otros NN ~

jun-14

mar-14
sep-14
dic-14
mar-15
jun-15
sep-15

Mineria de metales
- Productos metalicos

BBVA Research - Situacién Inmobiliaria 2018

El mejor desempeiio de la construccion ayudara a la reactivacion de
otros sectores muy integrados a la actividad constructora

dic-15
mar-16

Resultado reciente de sectores econdmicos

relacionados
(Variacién anual, %)

© © O ~ N~ N~ N~
o g A A g
c o O = C o O =
S 05 © 5 o5 ©
= © E = » o E
— Canteras

— Serv. a la construccion

jun-18
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Poco a poco los indicadores del sector de edificaciones estan dando
la vuelta hacia niveles positivos (I)

Ano 2017y 1S2018

2017 1s18
PIB edificaciones ® -46 -3,0
Licencias vivienda ¢ 79 -7,2
Inicios vivienda m2 ® 78 ¢ 0,01
Culminacion vivienda ¢ -130 ¢ 20,9
Viviendas en proceso 2,4 ¢ 59
Viviendas paradas ¢ 127 ¢ 149
Oferta total vivienda ® 24 ¢ 12
Inventarios vivienda 6,0 7,3
IPVN reales 1,9 4,2
IPVU reales 3,5 1,7
Costos construccion 4.8 3,3
T. interés hipotecaria 10,9 10,6
Cartera hipotecaria ¢ 118 ¢ 113
Finanzas empresas Exigente Exigente

Fuente: BBVA Research con datos oservados de DANE, Camacol, Banco de la Republica, Superfinanciera
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Poco a poco los indicadores del sector de edificaciones estan dando
la vuelta hacia niveles positivos (I1)

252018 y ano 2019

2518 2019
PIB edificaciones ® Cercaa0,0 Crecimiento Bien vivienda, rezago no residencial
Licencias vivienda Crecimiento € Crecimiento Rezago 8-10 meses con construccion
Inicios vivienda m2 Estabilidad Crecimiento Cayeron en unidades y mas en metros
Culminacién vivienda Crecimiento Crecimiento Se ampliaron los plazos de construccion
Viviendas en proceso Cae/Estable Estabilidad Mas culminaciones que inicios
Viviendas paradas Aun crecen Cae/Estable Menores ventas retrasaron ejecucion
Oferta total vivienda Caida Crecimiento Ya empezé a caer. Bueno para el ajuste
Inventarios vivienda Agotandose ¢ Equilibrados Ajuste insuficiente en oferta
IPVN reales Creciendo Creciendo Tampoco hubo un ajuste via precios
IPVU reales [1+1%062% [1+1%062% Incluso, los usados crecieron fuerte aln
Costos construccion +Salarios Se moderan Mayores salarios incrementaron costos
T. interés hipotecaria Bajando ¢ Bajando Alivio financiero para los hogares

Cartera hipotecaria

Finanzas empresas

¢ La+dinamica

Mejorando

Fuente: BBVA Research con datos oservados de DANE, Camacol, Banco de la Republica, Superfinanciera

La+dinamica

Mejorando

La mas dinamica entre las carteras

Choque de costos y menores ventas
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BBVA Research’

Potencial de crecimiento del
sector edificador sigue
Intacto a largo plazo
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Aumento del numero de hogares y menor tamafno de ellos genera

mayor demanda de vivienda

Numero de hogares y personas por hogar en Colombia

(Millones de hogares y personas por hogar)

4,2 .
L 4 . 3,7 3,7 -
L 4 L 4 7S
12,3 12,8
10,4 118
| I I I I
1997 2003 2008 2010 2011

m Millones de hogares ¢ Personas por hogar

Fuente: BBVA Research con datos del DANE - ECV

3,5 3,5
13,1 13,4
2012 2013

' 3,3

* * * ¢
13,8 14,1 144 150
2014 2015 2016 2017
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El 60% de los hogares no tienen una casa propia: una buena parte de
ellos significan demanda potencial a futuro

Forma de ocupacion de la vivienda

(Porcentaje del total de hogares, GEIH 13 ciudades, 2016)

33,9
5,6
Propia, totalmente  Propia, la estan
pagada pagando

Fuente: BBVA Research con datos del DANE

47,7

En arriendo o
subarriendo

11,0

En usufructo

15 0,3
| | _’
Posesidn sin titulo Otra

(Ocupante de
hecho) 6 propiedad
colectiva
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A medida que aumenta la edad de la persona, mayor es su tenencia de
vivienda. Edad media del pais subid de 25 a 32 afios entre 1985y 2018

Tenencia de vivienda* segun edad y sexo Tenencia de carro segun edad y sexo
(% del total de hogares con Jefe de Hogar de cada edad y sexo) (% del total de hogares con Jefe de Hogar de cada edad y sexo)
Edad Edad
73 73
68 68
63 63
58 58
53 53
48 48
43 43 =
38 38 -
33 33 o
28 28 - |
23 23
18 18
W Tenencia de vivienda por mujeres W Tenencia de carro por mujeres
BTenencia de vivienda por hombres B Tenencia de carro por hombres

Fuente: BBVA Research con datos del DANE. * Propia, asi no esté completamente pagada
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No soOlo la edad impulsala compra de vivienda. También el ingreso,
sobre todo en el grupo de personas de mas altos ingresos

Tenencia* segln ingreso
(% del total de hogares de cada quintil de ingreso)

/ /
)

ﬁ/
=

quintil 1 quintil 2 quintil 3 quintil 4 quintil 5

Fuente: BBVA Research con datos del DANE. * En el caso de vivienda es la categoria de vivienda propia, asi no esté completamente pagada
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En el Caribe, la estructura de propiedad sobrepasa el arrendamiento...
Forma de ocupacion de la vivienda por ciudad
(Porcentaje del total de hogares, GEIH 13 ciudades, 2016)

52 53 53
51 51 50 49 50
45 46 48 48
44
38
34 34 34 34 34 34
31 33 33 32 20 31
‘ | ‘ | ‘ 28‘ ‘ ‘ | | | | |
B/quilla Bogota B/manga Cali Cartagena Cucuta Ibagué Manizales Medellin Monteria  Pasto Pereira V/cencio  Total

m Propia, totalmente pagada Propia, la estan pagando = En arriendo o subarriendo

Fuente: BBVA Research con datos del DANE
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...Pero, alli en el Caribe, es donde el déficit cualitativo es mas elevado
y hay un espacio amplio para la mejora de viviendas usadas

Déficit de vivienda
(% del total de hogares, 2016)

Bogota
Risaralda
Boyaca
Antioquia
Caldas
Meta
Tolima
C/marca
Valle
Santander KO
Nacional
Atlantico
N.Sder
Huila
Cesar
Narifio
Bolivar
Magdalena

6rdoba NN /S0 55,6
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m Déficit cuantitativo m Déficit cualitativo

Fuente: BBVA Research con datos del DANE y calculos de Camacol
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Por estarazon, la politica publica también debe estar enfocada en
vivienda usada, no s6lo en la compra de vivienda nueva

98% de subsidios habitacionales
se destind a financiar la compra
de vivienda nueva (2003-16)

Incluso en paises pobres, los duefios
invierten 30 veces mas en vivienda
que sus Gobiernos

Fuente: BBVA Research con ideas del Banco Mundial y Sectorial.co

®
o

La vivienda significa entre 50% y
90% de riqueza de sus duefios
en paises de ingreso bajo

R

Costo inicial de los servicios de
ingenieria para la reparacion es
muy bajo

®

En estudios en Indonesia, Haiti,
Nepal, Colombia, Guatemalay
Peru, el costo de la renovacion
estructural oscila entre 1% y 20%
del valor de la propiedad

)

Si bien ser propietario puede ser
algo bueno para muchas
personas, no es necesariamente
algo que convenga a todos
(movilidad laboral)
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Los hogares tienen un gasto activo en reparacion de vivienda. Tres
millones de hogares tienen este tipo de gasto cada ano

Gasto total de los hogares y en reparacion de vivienda

0
(% del gasto total) De este, el 2,5% corresponde a reparaciones (2,4bn. anual),

divididas asi:
m Vivienda y serv.Pub. 35 3335, m Materiales
3.9 e 3,0

u Otros 17 = Ampliaciones

" pmentos ybebides 8,7 m Cerrajeria y pintura
Transporte

m Restaurantes 95 8.7 Techos y pisos
Vestuario mAguay gas
Hogar
c i 23,0 Suelos externos

m Comunica.

m Diversion 16,6 Eléctricas
Educacion = AireAcond.
Salud

. 18,3 m Ascensor

Limpieza exterior

Fuente: BBVA Research con datos del DANE
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Que las empresas se especialicen en reparacion de vivienda podria
Impulsar la formalizacion de estos servicios a los hogares

Sector de la construccion por componente

(% del total) , . ..
Se aprovecharia la disposicion

100
o 14 13 12 M 11 1 109 8 7 7 6 de suelo

80 a Hoy endia, los servicios de
70 reparacion de edificaciones suman
o0 5,5 billones de pesos anuales (era

ig 3,4 billones en 2005)

30
20
10

0

Sin embargo, su participacion dentro
del sector de la construccion ha
estado cayendo por la
preponderancia de las obras no
residenciales y la vivienda nueva

2005 IS
2006 IS
2007 I
2008 IS
2009 IS
2010 I
2011 I
2012 I
2013 I
2014 I
2015 I
2016 I

m Residencial No residencial Reparacion a Requisito: formalizacion del suelo

Fuente: BBVA Research con datos del DANE
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Actualizacion catastral en marcha nos dirad necesidades y propiedad de
la vivienda. Promedio de desactualizacion de predios es de 11,3 aios

Numero de predios y predios con actualizacidon catastral a diciembre de 2017 (Millones y % de actualizacion)

Total pais
100 100

Bta M/llin Ant. Cali IGAC Total
E Predios ®mActualizados + % actualizado

Fuente: BBVA Research y datos de Conpes 3913 de 2017

Urbanos Rurales
100 100 100 100 100 100
73
61
44 42
32 35
. R me -k _

Bta M/llin Ant. Cali IGAC Total Bta M/llin Ant. Cali IGAC Total
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Titulacion de tierras: para que la politica publicay la labor sectorial de
reparacion de vivienda se fortalezca. El reto es mayor en la zona rural

Estructura de la tenenciarural

(% del total de los predios) P : -, z
El mayor déficit de titulacion esta

e en la zona rural
Poseedores Propietarios
u ocupantes 21,5%

59,1%

a Al menos, un 59% de los predios
presenta inseguridad propietaria por
la informalidad en la tenencia. Esto
puede derivar en:

Tenedores . Facil el despojo
19,5% : ., :
Desvalorizacion de la tierra

Impide el acceso a crédito

Restringe el acceso a los programas
estatales

Desincentiva la inversion en
reparacion de vivienda

Fuente: BBVA Research con datos del DNP y CONPES
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Mejoramiento de vivienda rural podria ayudar a amortiguar la
desigualdad de ingresos entre zonas urbanas y rurales...

Ingreso mensual de un hogar en Colombia, segun zona geograficay por decil de poblacion
(Millones de pesos de 2017 y % del total del ingreso que representa el decil)

1,2 2,6 3,6 4,6 5,7 7.1 8,8 11,3 15,8 39,4
[ [ | [ [ [ | [ [ [ [ | u
550598
$3,6$4v0 $4,0
5. _$13$15, . . $1,6518,  $20923 $258 2’9$14 $18 Media nacional de
$0,3 0,35 02806807 0,430,885 1,05 058105125075 1.3% =g 0 8" = $0,9 I$1,1I I : I :
o e M e m om0 0 BE sl [ | [ | [ | ingreso mensual
TO9OTTO2OT B 2T T 2T B LT T LT TOT LT T 2T ® 2T de un hogar
c = C = C = C = C = C = C = C = C = C =
ceExXxg2rxgexrg2xrxgExrg2xgExrg2xg2xg 2
T D c D T D T D T D T D T D T D T D S D
pd zZ Z zZ zZ zZ zZ zZ zZ zZ

Decil1 Decil2 Decil3 Decil4 Decil5 Decil6 Decil7 Decil8 Decil9 Decil 10

m Ingreso promedio mensual (Millones de pesos) m% del ingreso total nacional que se concentra en el decil respectivo

Fuente: BBVA Research con datos del DANE
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...y también la desigualdad entre las ciudades del pais

Ingreso mensual de un hogar en Colombia

(Millones de pesos de 2017)
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Fuente: BBVA Research con datos del DANE
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Para reducir estas brechas es necesario acelerar el crecimiento del
iIngreso en los dos deciles mas bajos y en las ciudades mas apartadas

Aumento anual del ingreso por hogar descontando inflacion
(Variacién promedio real anual entre 2007 y 2017, %)

1,1 11
0,7
1 I I I I 1 ] 0'6

11

-14

Decil 1 Decil 2 Decil 3 Decil 4 Decil 5 Decil 6 Decil 7 Decil 8 Decil 9 Decil 10

Fuente: BBVA Research con datos del DANE - ENPH



BBVA Research - Situacién Inmobiliaria 2018 / 68

Este informe ha sido elaborado en la Unidad de Colombia

Economista Jefe de Colombia

Juana Téllez
juana.tellez@bbva.com

Mauricio Hernandez
mauricio.hernandez@bbva.com
+57 347 16 00

BBVA Research
Economista Jefe Grupo BBVA
Jorge Sicilia Serrano

Andlisis Macroeconémico
Rafael Doménech
r.domenech@bbva.com

Escenarios Econémicos Globales
Miguel Jiménez
mjimenezg@bbva.com

Mercados Financieros Globales
Sonsoles Castillo
s.castillo@bbva.com

Modelizacién y Andlisis de Largo
Plazo Global

Julian Cubero
juan.cubero@bbva.com

Innovacién y Procesos
Oscar de las Pefias
oscar.delaspenas@bbva.com

Maria Paula Castafieda

Mariapaula.castaneda@bbva.com

+57 347 16 00

Sistemas Financieros y Regulacion
Santiago Fernandez de Lis
sfernandezdelis@bbva.com

Regulacién Digital y Tendencias
Alvaro Martin
alvaro.martin@bbva.com

Regulacion

Ana Rubio
arubiog@bbva.com
Sistemas Financieros

Olga Cerqueira
Olga.gouveia@bbva.com

Espafia y Portugal
Miguel Cardoso
miguel.cardoso@bbva.com

Estados Unidos

Nathaniel Karp
Nathaniel.karp@bbva.com
México

Carlos Serrano
carlos.serranoh@bbva.com

Turquia, China

y Big Data

Alvaro Ortiz

alvaro.ortiz@bbva.com
Turquia
Alvaro Ortiz
alvaro.ortiz@bbva.com

Asia
Le Xia
le.xia@bbva.com

Ameérica del Sur
Juan Manuel Ruiz
juan.ruiz@bbva.com

Argentina
Gloria Sorensen
gsorensen@bbva.com

Colombia
Juana Téllez
juana.tellez@bbva.com

Perd
Francisco Grippa
fgrippa@bbva.com

Venezuela
Julio Pineda
juliocesar.pineda@bbva.com



BBVA Research - Situacién Inmobiliaria 2018

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 correccién.

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

El contenido de este documento estd 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, 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 inversién en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables econdémicas que este documento puede desarrollar, los lectores
deben ser conscientes de que en ningln 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 informacion que necesiten para esta toma de decision.

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

BBVA Colombia es un establecimiento de crédito y es supervisado por la Superintendencia Financiera.

BVA Colombia promueve este tipo de documentos con fines meramente académicos y no asume ninguna responsabilidad por las decisiones que se toman con base en la informacion
recibida ni puede ser considerada como asesoria tributaria, legal o financiera. lgualmente no se hace responsable por la calidad ni contenido de los mismos.

BBVA Colombia es el titular de todos los derechos de autor del contenido textual y grafico de este documento, los cuales se encuentra protegidos por las leyes de Derechos de Autor y
demas leyes relativas internacionales y de la Republica de Colombia. Se prohibe su uso, circulacién o copia sin autorizacién previa y expresa de BBVA Colombia.
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