Perspectivas Sector Construccion
en el Contexto de la Economia
Espanola
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El sector de la construccion en Espana desde el Euro
Actividad

Precios
Empresas constructoras

Perspectivas de la economia espanola y del sector de
la construccion.



El Euro (estabilidad monetaria, descenso en prima
de riesgo, activismo bancario,....) genera una burbuja
en el valor de mercado de los activos de larga vida
util que a su vez desencadend una gran actividad
inversora y de empleo en el sector de la construccion
en Espana.

Cuando se toma constancia de la burbuja y del
exceso de capacidad, la actividad y los precios se
contraen con gran brusquedad y se hace visible el
exceso de endeudamiento de la economia espanola.
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El irecio medio real de la vivienda se multiilica ﬁor 2,2 con el Euro i en
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En el punto algido del ciclo expansivo la construccion llega a representar
El 14% de la actividad de la economia espanola. Hoy esta en la mitad
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El sector de la construccion llegé a emplear mas de 2,5 millones de personas;
hoy emplea a menos de un millén.
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La inversion en el sector de la construccion llega a representar casi tres cuartas
partes de la inversién total (formacion bruta de capital) de la economia espanola
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La inversion en vivienda aparece como la mas sobredimensionada con la burbuja
y la que mas se esta ajustando con la crisis.




Las grandes empresas espafiolas de la construccion
se desvinculan de la actividad econ6émica en Espaha
y emprenden una importante expansion en el
exterior.

Hasta la fecha las grandes empresas constructoras
son las que muestran menores niveles de
rentabilidad y mayor endeudamiento en el conjunto
de sectores de la economia espanola.



Importe neto de la cifra de negocios generada en el extranjero CUADRO 1
por las sociedades no financieras: detalle sectorial (%)

2009 2010 2011 2012 1513

Energia 433 44,8 47,0 45,2 47,0

Industria 62,6 65,8 69,0 73,1 76,4

Comercioy servicios _ _ _ ____________ S10__ STl 625 ____678__ 688
Construccién e inmobiliario____________ 384 ____ 445 ___ 591____690____ 713

Subtotal no financiero 474 51,0 57,0 60,3 61,8

Fuente: CNMV.

Las empresas del sector de la construccion (cotizadas)parten del menor nivel
de negocio en el exterior en 2009 y son las que mas actividad tienen en 2013.




ROE (%) CUADRO 3
2009 2010 2011 2012 1513
Energia 13,2 16,2 10,7 9,9 10,4
Industria 6.3 13,8 10,4 8.4 11,4
Come:cmy servicios 19,3 21,9 16,4 7.9 9,2
|Constru-c:r-:-5:;;;;E:l;a-n:--------------;;------1;6------:)-3'-----;0-9-------_5_3-‘:
Totarentlcraaes no financieras i3 T TTTREST T T TTIgY TT T T T8y
Entidades de crédito y seguros 10,4 10,3 7 -24.4 9,6
Total 117 13,6 9,2 -9,1 9,2
Fuente: CNMV.
ROI (26) CUADRO 4
2009 2010 2011 2012 1513
Energia 7o 8,2 6,0 5,8 6,5
Industria 4,9 9,0 7.4 6.2 7,9
Comecdoysenados ____ 77 85 ___. 78 .38 48
et M. W, N . S
Total entidades no financieras 6,3 7 Z ! 7
Entidades de crédito y seguros 2,5 2,0 2.4 0,2 2,1
Total 31 2,9 3,1 0,8 2,5
Las empresas constructoras son las mas afectadas por pérdida de rentabilidad en
la crisis. Se advierte un posible cambio de ciclo en 2013.




~ Ewvolucion del endeudamiento por sectores CUADRO 6
Millones de euros 2009 2010 2011 2012 1513
Energia Deuda 100572 98.283 95.853 91.233 B9.323

Deuda / Patrimonio 1,08 0,95 0,92 0,85 0,79
Deuda / EBITDA 3,46 2,81 3,27 3,26 3,53
Rtdo. explotacidon / Carga financiera 3.38 4,15 3,30 3,14 3,01
Industria Deuda 15.953 14.948 17.586 17.232 17.190
Deuda / Patrimonio 0,69 0,58 0,63 0,63 0,66
Deuda / EBITDA 3.05 2,11 2,54 2,38 2,29
Rtdo. explotacion / Carga financiera 3,15 5,00 3,90 3.82 4,33
Comercio y Deuda 108579 115413 113.142 117359 111.152
sendeios Deuda / Patrimonio 1,78 1,60 2,01 2,00 2,11
Deuda / EBITDA 3.70 3,38 3,78 4,01 4,05
Rtdo. explotacion / Carga financiera 3,28 3,84 2,45 2,02 1,93

wm,

| Construccion e Deuda
I inmobiliario
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B3.716

76.236 69.629 1

) Deuda / Patrimonio 4,08 3,42 2,98 3,51 32,64 :
1 Deuda / EBITDA 22,48 11,18 15,00 15,17 10,29|
I\ — Rtdo. explotacidon / Carga fina nc-if:.-a 0,31 0,98 0,52 UE‘;‘_ . _ﬂéil
AJUSTEsst o -1.908 -1.792 -1.404 -1.429 -1.400
Total Deuda 327.958B 326.769 308.893 300.633 285.894
Deuda / Patrimonio 1,63 1,43 1,44 1,41 1,36
Deuda / EBITDA 4,82 3,84 4,29 4,32 4,27
Rtdo. explotacion / Carga financiera 2,42 3,12 2,30 2,06 2,16

Las empresas de la construccion son las que muestran unos mayores niveles de
endeudamiento en el conjunto de empresas cotizadas.




EBITDA', resultado de explotacién y resultado del ejercicio CUADRO 2

. EBITDA Resultado de explotacion Resultado del ejercicio
Millones de
euros 1512 1513 Var. (%) 1512 1513 Var. (%) 1512 1513 Var. (%)
Energia 14222 12.666 -10,9 9.235 7.580 -17,9 5.790 5.735 -0,9
Industria 3.810 3.749 -1,6 2.599 2.509 -3,5 1.484 1518 2.3
Comercio y 14608 13.715 6,1 7.376 6.275 -14,9 3.0M 2517 -16,4
servicios

\_-—___--_----- --------------------------------------------

|’ Construccion e 3.626 3.382 6,7 2.009 1.772 -118 -1.937 5317 -73,3)

Entidades de - - - -3.721 7.324 - -3.609 9507 -
crédito

Entidades de — —~ - 1.073 1.097 2,2 705 751 6,4
seguros

Total? 36.254 33.442 -7,8 1B.610 26.538 42.6 5509 19.519 2543

Fuente: CNMV.

1 EBITDA = Resultado de explotacién + amortizacién del inmovilizado.
I ————



Las previsiones apuntan a una recuperacion de la actividad en
la economia espanola con crecimiento en el PIB y el empleo
para 2014 (1,2%, 0,4%) y 2015 (1,7%, 0,9%).

El cambio de ciclo en la actividad econdmica general y en los

precios de los activos inmobiliarios anticipan un crecimiento
positivo del sector de la construccion en Espana para 2015.

A medio plazo se podria anticipar que el sector de la
construccion revierta a representar entre el 8 y 10% de la
actividad economica en Espana. Entre 1,5 y 1,7 millones de
ocupados.

Es de esperar que se mantenga el mayor peso relativo de la
actividag en el exterior que en el interior entre las grandes
empresas. Las empresas medianas tendran que impulsar
nuevas estrategias de crecimiento (fusiones y alianzas).



Grafico 1.3

EVOLUCION DE LA PRODUCCION ¥ EMPLEQ EN LA CONSTRUCCION
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Fuente: Elaborado con datas del INE

En un horizonte largo la actividad del sector de la construccion aparece
sobredimensionada en la fase de burbuja.
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El irecio medio real de la vivienda se multiilica ﬁor 2,2 con el Euro i en




PROYECCION DE LAS PRINCIPALES MACROMAGHNITUDES DE LA ECONOMIA ESPANOLA (a) GUADRO 2

Tasas de variacion anual sobre volumen y porcentaje del PIB

2010 2011 2012 2013 2014 2016
PIB 0.2 0,1 1,6 -1,2 12 v
Consumo prvado 02 -1.2 -2.8 =21 11 1.2
Consumo publico 15 05 48 23 15 25
Formacidn bruta de capital fijo -5,5 -5.4 -7,0 -5,1 00 42
P Inversion en bisnes de equipo 43 53 -3.9 2.2 63 75
) . [NVersion en construccion a9 -10,9 9.7 96 44 17 1
Exportacion de bienes y senicios 1.7 76 21 49 Bl 6,1
Importacion de bienes y senvicios 23 -0,1 5.7 0.4 3.0 4.4
Demanda nacicnal (contribucion al crecimiento) -06 21 41 27 03 09
Demanda exterior neta (contribucicn al crecimiento) 04 21 25 15 08 :D,?
Deflactor del consumo privado 1.9 25 25 1.3 04 08
Cogtes laborales unitarios 1.7 -1.0 -3.0 -1,6 07 -09
Empleo (puestos de trabajo eguivalents) -2.3 2.2 -4.8 -3,4 04 08
Tasa de paro (% de la poblacion activa) 201 ME 25,0 264 250 238
Taza de ahorro de los hogares 2 ISFLSH 13.9 127 10,4 10,0 a5 1'5'!4,?_
Capacidad (+) / necesidad (- de financiacion . o
de la nacion (% del PIB) -38 3,5 0.6 1.5 241 25
Capacidadi+) / necesidad (- definanciacion 06 96 106 71 58 55

de las AAPP (% del PIB} (b)

Las previsiones anticipan un crecimiento positivo de la inversion en construccién para

mﬁ: anco de Espanfa e Instituto Macional de Estadistica.



