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. ’ . 74 CaixaBank
¢Qué ha pasado en los ultimos 18 meses? K Caisabank

$§ OFERTA 4 DEMANDA

» Guerra de Ucrania » Politica Fiscal Expansiva
» Cuellos de botella ‘ CRECIMIENTO o _ .

» Transporte , » Condiciones financieras

+ Logistica — laxas (hasta el verano)

. . p— t

> Microchips INFLACION » Ahorro forzoso

» Encarecimiento de Materias . .
Primas » Recuperacion movilidad
> Energia » Efecto Riqueza (vivienda)
> Alimentos ,
d de ob o

» Escasez de mano de obra

» Gran Dimision/demaografia DESEQUILIBRIOS MACRO

Riesgos de Inestabilidad
fragmentacion financiera

Incremento de
desigualdad
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Energia: el precio del gas toco un maximo historico en agosto pero se

ha moderado desde entonces

Precios del gas natural y futuros
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Nota: Se utiliza como precio de referencia el futuro “one-month ahead” del TTF. Los puntos
sefialan precios delos contratos futuros de gas entre noviembre 2022 hasta abril 2024.

Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de Bloomberg.

abr.-24

fK CaixaBank

Futurosdel gas TTF para 2023y 2024*

€/MWh

2023 2024
28 febrero 61,5 40,1
31 marzo 67,1 46,2
30 abril 76,9 59,6
31 mayo 79,6 60,2
30 junio 101,9 65,4
31 julio 144,7 87,1
31 agosto 188,4 117,8
21 octubre 148,0 115,1

Nota: * Promediodel conjunto del afio

Fuente: CaixaBank Research, a partirde datos de Bloomberg.
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En contraste, las cotizaciones de |as principales materias primas caen < CaixaBank
por los temores de recesion

Precios del petréleo Brent (y futuros) Precio de las principales materias primas
S/barril
21 - OCT -2022
140
Variacion (%)
Medida Precio | : ' '
Ult
"M Enelafio 2020 2021
120 mes
Commodities index 110,4 -5,7 11,3 -4,7 27,8
Energia index 45,0 -8,9 45,7 -44,4 54,5
100 ., - Brent $/barril 92,2 2,7 18,6 -25,0 515
. - julio
., ®ee, *eea, Gas Natural (Europa)  €/Mwh 114,8 -39,5 63,2 54,6 270,2
[ ] LN ]
Cee, 0o eqy fee Metales Preciosos index 186,1 -3,5 -15,0 25,4 -6,2
80 L L [ I
Oro $/onza 1625,1 -2,9 -11,2 25,0 -3,4
21-octubre Metales Industriales index 144,3 -4,9 -16,5 15,4 29,0
60 Aluminio $/Tm 2209,5 -1,6 -21,3 9,4 40,4
Cobre $/Tm 7560,5 -2,5 -22,2 26,2 23,9
Agricultura index 67,2 -4,2 10,6 14,4 28,0
40 :
4 o 4 o N N N N m @m m o= Trigo s/bushel  839,0 7,2 8,9 15,2 20,3
a9 s 9 s . aoa a9 9
$f = 5 ¢ 5§ = § g 5 = § ¢
Fuente: CaixaBank Research, a partirde datos de Bloomberg. Fuente: CaixaBank Research, a partirde datos de Bloomberg.
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Sustancial mejora en algunos indicadores de CVG, pero riesgos elevados 7K CaixaBank
en China (continuidad politica COVID y aumento de casos)

Coste contenedores Presiones en las cadenas de suministros globales
Délares por contenedor de 40 pies Indice
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——Este Asiatico a Norte de Europa

——Este Asiatico a Costa Oeste NorteAm.
Nota: Global supply chain index. La media del indice es cero. Updated septiembre 2022.

Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de Freightos (via Refinitiv). Fuente: CaixaBank Research, a partirde datos dela Fed de Nueva York.
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El crecimiento del 2T superd las expectativas en Espana y la eurozona

Eurozona: PIB Espaia: PIB
Crecimiento intertrimestral (%) Aportacion al crecimiento intertrimestral (pp)
35 - 4.0
3.0 3.0
25 -
2.0 —e—PIB
20 -
s 10 Consumo privado
Inversion
10 0.0 Demanda externa
0.5 Existencias
-1.0
0.0 Consumo publico
05 - -2.0
Eurozona Alemania Francia Italia Espafia
-3.0

m3T2021  mA4T2021 m1T2022 m2T2022 3T 2021 4T 2021 1T 2022 2T 2022

Fuente: CaixaBankResearch,a partir de datos de Eurostat.

» Ellevantamiento total de restricciones impulsé la actividad en el sector servicios en toda la eurozona.

» En el caso de Espaiia, destaco el repunte de la actividad del sector turistico, que en el 2T 22 ya supera en mas de un 8% su nivel en el 2T 19.
Con todo, el PIB todavia se situa un 2,5% por debajo de su nivel preCovid.
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Entre tanto, la inflacion se mantiene en cotas muy elevadas X< CaixaBank
(termdémetro de la situacion econdmica)

Eurozona:inflacion general y nucleo EE. UU.: inflacidn generaly core
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Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de Eurostat. Fuente: CaixaBank Research, a partirde datos de BLS.
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La Fed sube tipos en 75 p. b. y quiere llevarlos alrededor del 4,5% en 2023 < CaixaBnk

Tipo de interés de la Reserva Federal
%
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Datos historicos === |mplicitos del Fed Funds rate a 3/10/22

Fuente: CaixaBankResearch, a partir de datos de Bloomberg.

En septiembre, la Fed subid los tiposen 75 p. b.,
hasta el intervalo 3,00%-3,25%.

Es probable que se observen subidas similares de
tipos en las préoximas reuniones para situarlos por
encima del 4,0% a finales de 2022y alrededor del
4,5% a finales de 2023

La Fed estima que debera haber un periodo de bajo
crecimiento econdmico y moderacion del mercado
laboral para poder restablecer la estabilidad de
precios.

Mientras, continUa el quantitative tightening (no se
reinvierten todos los vencimientos de deuda)
iniciado a principio de junio.
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CaixaBank
El BCE endurece el tono y apunta a mas subidas de tipos... K CaieaBrk

Tipo de interés sobre la facilidad de depdsitos
&
3.50
3.25 . . s . ..
3.00 » En septiembre, el BCE subid los tipos oficiales en 75
2.75 —o==x. p.b., situando el depoy el refien el 0,75%y el
2.50 2 .
5 os yat 1,25%, respectivamente.
! . , . .
o /! » EIBCE continuara subiendo los tipos de forma
1.50 '/ agresiva llevandolos incluso por encima de los
13(5) ] considerado como tipo de interés neutral.
: ]
075 » Los mercados cotizan que el tipo depo se situara
8‘;’2 alrededor del 3,0% en junio-2023.
ggg » No se esperan anuncios sobre la reduccién del
050 —\ balance (cese reinversiones APP y PEPP).
0.75
(@)} (0)} o o i i N (g (921 (98]
< 4 84 § &§ & 9 o «o
w = o = w = w = o =

=== |mplicitos del €STRa 3/10/22

Fuente:CaixaBankResearch a partir dedatos del BCE y Bloomberg.
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‘ Eurozona: la actividad probablemente se estanco en el 3T

Eurozona: PMI compuesto
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Fuente: CaixaBankResearch, a partirde datos del PMI de Markit.
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Eurozona: principales indicadores de actividad

TK CaixaBank

47,1 Eurozona

2T 2022 3T 2022 jul.-22 ago.-22 sep.-22 oct.-22
Ventas minoristas -0,4 1,1 -0,4 -0,3 — —
(% mensual)
Produccién industrial 0,2 -0,5 23 1,5 — —
(% mensual)
Confianzadel consumidor 223 -27,0 271 -25,0 28,8 27,6
(balance respuestas)
S.ent.lmlento econémico 104,1 9,5 985 97,3 93,7 .
(indice)
P.MI .manufacturas 541 49,3 49,8 49,6 48,4 46,6
(indice)
PM! servicios 556 499 51,2 498 488 482
(indice)
Tasa de paro
(% pobl. activa) &7 RS o > - B
Balanza comercial -96119 -120998 -40480 -47297  ---

(m.m. €

Fuente:CaixaBank Research, a partirde datos de Eurostat suministrados por Refintiv
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.. o e CaixaBank
Previsiones : un invierno dificil X CaixaBank

Principales Condicionantes

@ Crisis energética: encarecimientoy riesgo de “racionamiento”

2021 | 2022 | 2023

Eurozona 53 31 02 Dinamica inflacionista, mas intensay persistente

Alemania 2,6 16 -0,2 Ritmo e intensidad del endurecimiento de la politica

Francia 6,8 2,5 0,6 monetaria

Italia 6.6 34 0.2 @ Mar de fondo: pandemia, guerra en Ucrania, cuellos de

EE. UU. 5,9 1,6 1,1 botella...

Eurozona 26 81 5.1 Impactoy canales de transmision

Alemania 3,2 3,1 5,2 » Menor crecimiento global y en nuestros principales socios
Inflacion REiclEE 2,1 5,9 4,1 comerciales

Italia 19 7 4,8 » Recesiontécnicade Eurozona (41-17)y EE. UU. (3T-47)

EE. UU. 4,7 8,0 3,4

» Limitaciones a la capacidad productiva

» Capacidad de gasto de familiasy empresas
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Espafa, en mejor posicion para afrontar la crisis energética

Impacto sobre el PIB de cortes en las importaciones de gas ruso

Porcentaje

0.0

-0.5

-1.5

B Corte del 100%

-2.5 -
Eurozona Alemania Francia

Fuente: CaixaBank Research a partir de datos del Banco de Espafia.

Italia

Espafia

‘.-K CaixaBank

Dadas las caracteristicas estructurales de la Peninsula Ibérica (isla
energética), Espana afronta la crisis energética desde una posicion mejor
que el norte de Europa:

Los precios de importacion de gas natural en Espaiia estan por debajo
de los precios de referencia europeos ya que la mayoria de los
contratos de importacion de gas son a largo plazo (ver grafico).

Mas capacidad de importacion de GNL que otros paises europeos:
Espaiia tiene el 34% de toda la capacidad de regasificacion de la UE (6
plantas).

Baja dependencia de las importaciones rusas: 8% del total de las
importaciones (todo GNL).

La caida de los flujos de gas de los gasoductos argelinos (que operan al
75%) ya ha sido sustituida por las importaciones de GNL de EE.UU.

El traslado de los precios del gas a la electricidad esta impulsado por la
referencia MIBGAS, no por la TTF. El MIBGAS esta actualmente un 40%
por debajo del TTF y un 24% por debajo del precio de referencia del
GNL asidtico (indice JMK).

BdE estima un impacto del corte del 100% de importaciones del gas
ruso de 0,6% de PIB en Espaina (menos de la mitad que en el promedio
de la eurozona).




. o ~ cre . 74 CaixaBank
Comienzan a percibirse senales de debilitamientoen el 3T x

3T 2022 2T 2022 Datos hasta:
Afiliados a laS.S. 0,7 1,0 Septiembre
Produccién industrial -0,1 1,7 Agosto
Ventas minoristas excl. estaciones de servicios -1,1 1,4 Agosto
Ventas interiores mensuales de las grandes empresas -2,7 2,0 Agosto
Egatur (variacion respecto mismo periodo 2019) -2,2 -3,9 Agosto
Exportaciones reales (SA) -1,0 2,0 Julio
Importaciones reales (SA) 0,4 6,3 Julio
Matriculaciones automéviles (ANFAC, SA) 11,1 12,0 Julio
Consumo visible cemento (SA) -10,3 5,9 Junio
PMI Servicios (nivel, >50 expansion) 51.0 55,9 Agosto
PMI Manufacturas (nivel, >50 expansion) 49,2 53,2 Agosto

p. 15



o o . TK CaixaBank
El sector turisticorecupera la actividad y eleva los precios

Pernoctaciones en alojamientos turisticos

Variacién con respecto a 2019

Inflacidn de servicios ligados al turismo

Variacion con respecto al mismo mes de 2019 (%)
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== = Servicios turisticos*

Vuelos internacionales
===Turismo residente = ===Turismo extranjero ===Total

e Alojamiento Hosteleria

Nota: (*) Promedio ponderado de las 13 subclases del IPC ligadas al turismo que engloban precios de transporte de pasajeros, alojamiento, restauracién, ocio y paquetes turisticos.
Fuente: CaixaBank Research,a partir de datos del INE



ISi CaixaBank
Previsiones del PIB por componentes < CaixaBank

Cuadro macroeconomico

Variaciéon anual (%)

Demanda interna

» Laralentizacién del PIB en 2023 procedera principalmente del

2021 2022 2023 2024 consumo privadoy la inversion en equipo, que incluso registraran
b1 . e o e caidas, afectados por la elevada incertidumbre, el aumento de tipos
y la pérdida de poder adquisitivo.
Consumo privado 6,0 -0,1 -0,7 2,5 - , . .
» El consumo publico se podria verimpulsado por el ciclo electoral,
Consumo publico 2,3 -1,3 1,0 0,7 » Lainversién en construccién aun se beneficia en 2023 del tirén del
Inversién 5,9 5,1 1,80 2,0 periodo 2021-2022.
En equipo 6,3 5,0 -1,3 30 Demanda externa
En construccién -37 4,9 39 1,4 » Reduce suaportaciénen 2023 por el menor dinamismo de las
exportaciones ante la debilidad de nuestros principales socios
Exportaciones 144 18,5 2,6 1,9 . . ., . L.
comerciales, y la menor contribucidn del sector turistico, tras
Importaciones 13.9 70 0.7 20 haberse aproximado a los niveles prepandemia.
Demanda interna » No obstante, se ve compensado parcialmente por el bajo ritmo de
(contribucion en p. p.) >2 0.7 0,2 1,9 las importaciones derivado de la debilidad de la demanda interna.
Demanda externa ) ) ) )
(contribucidnen p. p.) 0,3 3,9 08 0,0 » El nivel de PIB previo a la pandemia se recuperaria en el 3T24.




Inmobiliario

Informe Sectorial

La tendencia alcista de la
vivienda tendera a moderarse

1 a'tendencla alcista del
' sector inmobiliario?

/Donde crece mas
- elpreciodela
wvivienda en Espaiia?

) La fortaleza de la
demanda extranjera de
)\ enda en Espana y su

* en los mercados
desarrollados

TK CaixaBank

Situacion y perspectivas

éDonde crece mas el precio de la
vivienda en Espana?

La fortaleza de la demanda
extranjera

El riesgo de burbuja inmobiliaria

p.18



Primeros signos, muy timidos, de ralentizacionde la demanda de < CaixaBank
vivienda

Compraventade vivienda
Datos mensuales acumulados en el afio (miles)

600
021

+12%vs 2019 Se espera una ralentizacion de la demanda:

500
2020 » La demanda doméstica se ralentizard porel

-17% menor crecimiento de la renta bruta real
disponible delos hogares, el clima de mayor
incertidumbreyel aumento delostiposde
interés.

Ene-Jul 2022
+20,8%

400
300

200 » La demanda extranjera puede verse mas
impactada, porelaumentodela
incertidumbreyla ralentizacion econdmica
de los principales paises compradores de

0 vivienda en Espafia (Reino Unido, Alemania,

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dic Francia).

2019 =——2020 =—2021 =—=2022

100

» En Cataluiia, las compraventas crecen con algo menos de vigor: +19,2% comparado con un 20,8% del total nacional.

» Las compraventas de obra nueva en Catalufia crecen un 20,4%, por encima de las compraventas de segunda mano (17,8%). En cambio, en
el conjunto de Espaia, la obra nueva crece por debajo que la segunda mano (9,1% frente al 23,7%).

» Las compraventas crecen en 3 de las 4 provincias catalanas (Lleida:-6,6%)

Nota: Variacion del acumulado de enero a julio de 2022 respecto el mismo periodo de 2021. Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos del INE. P '



Fuerte repunte de la compraventa de extranjeros en el 1S 2022 K CaixaBank

.'—: (Comf)draventas ex)tranjeros Compraventas Compraventas
% total de compraventas . H
extranjeros nacionales
NUmero por trimestre Numero por trimestre
90,000
- 700,000
80,000
70,000 - 600,000
60,000 L 500,000
50,000 | 400,000
40,000
- 300,000
30,000
- 200,000
20,000
e 10,000 - 100,000
0
18% 0 L0
; ’ 1T 2014 172015 1T2016 172017 1T 2018 1T2019 1T 2020 1T 2021
L 3w ¥ 32% | | |
. 21% ——CV extranjeros Registradores = ——Total CV registradores
inferior a 10% Q ~ ‘ . . ) .
U entre 10%y 20% La demanda extranjera de vivienda ha continuado su recuperacion
mayora 20% hasta situarse enel 14,7% de las compras del segundo trimestre.

Nota. Datos del 1T 2022.
Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos del Colegio de Registradores. p. 20



Impacto del aumento de los tipos de interés sobre el esfuerzo hipotecario °

Euribor 12 meses

(%)

1T 1999
1T 2000
1T 2001
1T 2002
1T 2003
1T 2004
1T 2005

T 2006

T 2007
1T 2008

—

—

2009
1T 2010

1T

Euribor 12 meses

1T 2011

1T 2012

1T 2013

1T 2014

1T 2015

1T 2016

1T 2017

1T 2018

1T 2019

1T 2020

1T 2021

------ Tipo de interés implicito de mercado a 30/9/2022

Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de Bloomberg.

1T 2022

1T 2023

1T 2024

'K CaixaBank

Esfuerzo hipotecario tedrico

(% de la rentabruta disponible del hogar mediano)

60 - ~
Crisis Crisis Crisis
financiera  soberana sanitaria
55 4
50 -
45 -
40 - S
: 40.4
35 4 -
33.6
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Esfuerzo hipotecario =°°--* Esfuerzo hipotecario con los tipos implicitos de mercado a 30/9/2022

Nota: Importe de las cuotasa pagar por el hogar mediano, en el primer afio traslaadquisicion de una vivienda tipo financiad a
con un préstamo estandar por el 80% delvalor del piso, en porcentaje de larentaanual disponible del hogar.
Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos delBanco de Espafia.
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La oferta de vivienda sigue muy limitada
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Fuente: CaixaBank Research, a partirde datos del Mitma
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Visados de inicio de obra y certificados de fin de obra
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TK CaixaBank

» Total nacional: 108.512 visados de
obra nueva en los 7 primeros meses
(+10,8% interanual, -10,9% respecto
ene-jul. 2019).

» Cataluiia: Enlos 12 meses hasta julio
de 2022, se han visado 17.110
viviendas (+46,7% interanual, +13,4%
respecto ene-jul. 2019).

» Var ene-jul 2022 respecto ene-jul.
2019: Barcelona (19,4%), Girona
(8,5%), Tarragona (-8,7%), Lleida (-
33,5%).

jul.-20
ene.-21

jul.-21
ene.-22

jul.-22

108,512

88,227
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El precio de los metales industriales desciende y en Espafia se frena la tendencia X CaixaBank
alcista de los costes de construccion

Costes de materiales en el sector de la construccion  Cotizaciones de los metalesindustriales

Variacién interanual Indice (100 = diciembre de 2021)
25% 180

170

160
20%
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15% 130
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110
10%

100 r

90

5% 80

70
dic.-21 ene.-22 feb.-22 mar.-22 abr.-22 may.-22 jun.-22 jul.-22 ago.-22 sep.-22

0% —Indice LME Aluminio

—Cobre — Niquel
=——Mineral de hierro

-5%

ene-13 dic-13 nov-14 oct-15 sep-16 ago-17 jul-18 jun-19 may-20 abr-21 mar-22 Nota: London Metal Exchange Index.

Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de Refinitiv.

Fuente:CaixaBank Research, a partirde datos del Mitma.
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El precio de la vivienda empieza a dar senales de moderacion
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Precio de la vivienda

Variacion interanual

CAT (INE):
7,2%
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== Registrars (repeated housing units)

Fuente: Caixabank Research, a partir de datos del INE, MITMA y Colegio de Registradores.
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Precio de la vivienda nueva y usada
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== \/ivienda nueva === Vivienda de segunda mano

Crecimiento acumulado del precio entreel 1T 2014 y el 2T 2022:
» Total nacional: 62,5% obra nueva, 46,6% segunda mano
» Cataluia: 78,7% obra nueva, 59,6% segunda mano.

Fuente: Caixabank Research, a partir de datos del INE. 24
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¢Riesgo de burbuja inmobiliariaen Espana? K CaixaBa

OFERTA

109K viviendas nuevasy 865k viviendas nuevas 2006 jul-2022, 2T 2022

No hay exceso de oferta

184k hogares creados (x2 hogares creados)
Inversion residencial por debajo del ciclo anterior 5 4% 11.6% 2007 2T 2022
(% PIB)
. s . ‘g +
Menor exposicion bancaria al crédito promotor 6,9% 23,6% 2007 2T 2022

constructor (% s/total crédito)

A pesar del crecimiento del nuevo crédito hipotecario,
el saldo vivo apenas crece 41,1% 63,6% 2T 2010 272022
(Crédito hipotecario en % del PIB)

Los estandares de crédito de las hipotecas no se han
relajado (préstamos con LTV>80%)

Mayor porcentaje de hipotecas a tipo fijo 66% 4% 2007 ago.-22

9,0% 18,0% 2006 272022

Situacion financiera de las familias

56,6%, por debajo del

Bajo endeudamiento de los hogares 85,6%, superior al

(deuda hogares en % del PIB) prom(c—;cgosie) £ 122 promedio EZ (64,2%) 2l auto ahaues
,070

Menor e_sfuerzo_teorlco paralas famlll_as 33.6% 52.5% 2008 2T 2022

(cuota hipotecaria anual en % del salario)

Carga deuda para las familias (pagos por intereses de la 1.77% 7.56% 2008 2T 2022

deuda en % de la RBD)
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Comparativainternacional: mercados inmobiliarios con claras 3¢ CaixaBank
sefnales de sobrecalentamiento

Precio de la vivienda agregado global Indicadores del mercado inmobiliario residencial en varias economias desarrolladas
Variacién interanual Precio de la ., ) ) Deuda de los éVivienda
. Inversion residencial
20% vivienda hogares sobrevalorada?
2T2022vs.  a/a 2T 2022 ¢Ha tocado ult. dato Fed ESRB
472019 ultdato % del PIB techo? % de renta disponible

1o Canadd . 204%  192% Si -
13.9% N. Zelanda 16,2% Si -
P. Bajos 14,2% Sl Sl
10% EE. UU. 13,9% Si -
Luxemburgo 13,6% Si Si
Australia 13,4% Si -
5% Portugal 10,7% - MEDIO
Alemania 9,7% Si MEDIO
Noruega 8,7% NO Si
0% Dinamarca 8,5% | NO Si
R. Unido 8,4% NO -
Suecia 7,7% NO Si
% Irlanda 7,5% NO  MEDIO
Francia NO MEDIO
NO NO
-10% NO )
O d N M ITWHW O~V O A NMSTLU O©ON~0WOoO O N
O OO0 0000000 dddddoddddddN NN
AN N AN AN AN AN AN NN AN AN NN
FEFEEFEFFEFFEFEEFFEFEREFEERFREEREEEREREELR
L I e B B IR I O I I I I TR I IO B I O IO B I I I I |
Nota: (1) Variacion anual equivalente.
Fuente: International House Observatory. Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de Eurostat, de la Reserva Federal de Dallas, yde |la OCDE.
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éComo sera el actual cicloinmobiliario? € CaixaBank

Reloj inmobiliario de CaixaBank Research

40 . . :
. ESTABILIZACION 2021 EXPANSION » Esperamos que el proceso de ajuste
¥ Precios AN  Precios seg acotado.
b4 30 AN Ventas AN Ventas P .
S » Lademanda perderadinamismo en
(] . ~
S 20 la segunda mitad de este afioy
g 15 prevemos un retroceso de algo mas
g 0 2006 deun 10% en 2023.
S 2005
& » El precio de la vivienda, que suele
Q_ 14
E 0 5013 responder con algo mas de retraso,
o . s
© s se ralentizaria de forma notable en
S 10 2012 2023, pero esperamos que mantenga
©
S 15 b una tasa de crecimiento positiva
- CONTRACCION \ 202 DESACELERACION .,
20 v o ‘. 2009 o e » No esperamos una correccion brusca
25 t\_ en la medida que el mercado no
30 ¥ Ventas v Ventas acumula graves desequilibrios.
-35
-40
-20 -15 -10 -5 0 5 10 15 20

Variacion Precio de la vivienda

Nota: Seexcluyeel periodo 2010-2011 debido al efecto provocado porincentivos fiscales.

Fuente: CaixaBank Research, a partirde datos del INE, Mitmay previsiones de CaixaBank Research (pendientes de presentar en Comité Globalde Riesgos de julio).
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Perspectivas del Sector inmobiliario

Previsiones del sector inmobiliario

TK CaixaBank

2021 2022 2023 2024
Pre.c|c‘)lv|v|enda (tasacion, Mitma) 21 59 15 20
(Variacion anual, %)
Prevision anterior 6,0 2,2 2,5
... i6n INE
Pre'cu')lwwenda (transaccién, INE) 37 71 17 20
(Variacion anual, %)

Prevision anterior 6,6 2,2 2,5
Compraventas 567 550 480 500
(Miles)

Prevision anterior 550 491 510
Vlsados de obra nueva 108 100 100 105
(Miles)

Prevision anterior 100 110 115

Demanda: los datos de compraventas siguen siendo
muy buenos, pero se espera una ralentizacion:

» Desvanecimiento factores temporales (ahorro
embalsado, cambio preferencias)

» Pérdida poder adquisitivo hogares (inflacion)
» Aumento tipos de interés
Oferta: muy limitada

» Producciénvivienda nueva (109k ultimos 12 meses)
por debajo creacidn anual neta de hogares (c. 180k)

» Costes de construccion elevados, aunque la
tendencia alcista parece haber tocado techo

Precios:
» Se prevé ralentizacion

» Riesgo bajo de correccién brusca del mercado

p. 28



) ] ] jKCaixaBank
Principales mensajes

» Escenario macroecondmico muy complejo y con muchas fuentes
de incertidumbre

» El mercado inmobiliario no se encuentra en el epicentro de la
crisis, pero se vera impactado por el aumento de los tipos de
interés y la reduccion de la renta real de las familias

» Es posible que se produzcan correcciones en los mercados
inmobiliarios de algunos paises con claros signos de
sobrevaloracion, pero en Espana el ajuste sera acotado.
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Inmobiliario

Informe Sectorial

2° semestre 2022

La tendencia alcista de la
vivienda tendera a moderarse

¢Hasta cuando
puede durar la
evolucion alcista?

Donde crece mas
el precio de la
vivienda en Espana

La fortaleza de la
demanda extranjera de
vivienda en Espana y su
recorrido a largo plazo

Evaluando el riesgo

de burbuja inmobiliaria
en los mercados
desarrollados

7K CaixaBank

CaixaBank Research on Twitter

fK CaixaBank

@CABK_Research
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fK CaixaBank

“AVISO S_QBRE LA PUBLICACION “Perspectivas economicas v. del sector inmebiliario” es una
publicacion-de. CaixaBank Résearch; que contiene\ informaciones 'y _epinionessgue proceden de
fuentes que considefamos fiableés—Este documentotiehe un prepositasmeramente informativeypor

lo cual CaixaBapkinia-se-responsabliliza“ensningun'caso del usomgue se-pueda hacer del-mismo: Las

opiniones y lasiestimaciones son propiastde-CaixaBank Research™y pueden estar sujetas a cambios
sin notificacion previa.
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