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Situacion y previsiones en Europa
Dos terceras partes del mercado europeo
aspiran a recuperarse en dos anos

La pandemia ha provocado que 8 de los 19 paises de la red Euroconstruct hayan paralizado obras
temporalmente. Ha provocado también un brusco incremento del gasto publico que esta poniendo a
prueba los mecanismos econémicos a nivel nacional y comunitario, restando capacidad inversora a
los promotores publicos. Sin embargo, no parecen estar amenazados ni los fundamentos de
demanda (mas alla de algunos nichos de mercado muy acotados) ni la disponibilidad de financiacion.
Se trata por tanto de una crisis inédita, para la que no sirven demasiado los precedentes de crisis
anteriores.

La prevision contempla un descenso de produccion del -11,5% en 2020, tras el cual el rebote se
empezara a notar en 2021 (+6%) y continuara en 2022 (+3,5%). Este recorrido es muy parecido al
que se espera para la economia en su conjunto, con una salvedad: mientras que el PIB tiene previsto
acabar en 2022 a niveles del 2019, en el caso del sector construccion aun quedaria un 3% por
debajo.

Puesto que la afectacién econdémica sera desigual entre paises, sumado a que cada pais se
encontraba en un punto diferente del ciclo inmobiliario, es comprensible que la evolucion prevista del
sector construccion difiera de un pais a otro. Aunque se prevea que el conjunto de los 19 paises no
alcanzaran la llamada “recuperacién en V”, hay 7 paises que individualmente si que lo conseguiran,
algunos de ellos de una manera bastante holgada. Hay otros 4 paises que se quedaran cortos por un
margen muy pequefio, alrededor del 1%, entre los cuales se encuentran Francia y Alemania. Si
sumamos las cuotas de mercado de los dos grupos, obtenemos que en 2022 un 67% del mercado
europeo estara de nuevo produciendo a niveles muy préximos a los de 2019, o incluso superiores.

Produccion del sector construccion por paises
Previsiéon 2020 y proyeccion de crecimiento anual promedio 2021-2022 a precios constantes
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La edificacion residencial tiene previsto retroceder -14% en 2020 y recuperarse a una media del
+4.5% en 2021 y 2022, con lo cual la produccion del 2022 adn se situaria un 6% por debajo de 2019.
Por tanto, la vivienda sufrira una version algo mas aguda de la crisis general del sector construccion.
No hay que perder de vista que este mercado ya habia tocado techo tras haber crecido de manera
ininterrumpida durante seis afos y que tendia a desacelerarse progresivamente antes de que el
coronavirus entrase en escena. La prevision de noviembre contemplaba que la demanda residencial
se mantendria pese al empeoramiento econémico, algo que tampoco es cuestionado en exceso por
la nueva prevision, lo cual contribuiria a evitar un colapso de los precios que sin duda amplificaria los
problemas de este mercado. La travesia a través de las turbulencias sera mas placida en paises
como Alemania, Austria y Polonia. En el otro extremo, Irlanda y Reino Unido experimentaran caidas
muy extremas, con la salvedad de que Irlanda tiene expectativas de compensarlas con crecimientos
igualmente potentes del 2021 en adelante.

La prevision para la edificacion no residencial es parecida a la de la vivienda por lo que respecta al
“shock” de 2020 (-15%) pero es algo mas conservadora respecto a la recuperacion de 2021 y 2022
(+3% anual promedio). Las circunstancias no invitan a la inversién: la pandemia ha comprometido los
ingresos de multitud de empresas y administraciones publicas, a lo cual hay que sumar una recesién
economica, breve pero intensa. Ademas, ninguno de los segmentos del mercado no residencial
conseguira escapar realmente a los efectos de la crisis, y algunos de gran peso especifico se veran
particularmente afectados. Este es el caso de las oficinas y, sobre todo, de la construccion comercial,
la cual ya apuntaba al estancamiento en el pasado informe, y que ahora podria ser victima de los
cambios en los habitos de consumo acelerados por la pandemia. La promocion no residencial publica,
pese a las debilidades reveladas en los sistemas sanitarios y los cambios que habra que efectuar en
los sistemas educativos, a corto plazo solamente proporcionara un alivio limitado y local. Alemania no
consigue situarse entre los paises que esquivan la crisis, en parte porque ya no esperaba crecer
antes del coronavirus. Sin embargo, el Reino Unido si que repite como pais severamente afectado,
tal como ocurria con la vivienda.

Previo a la pandemia, la ingenieria civil era el subsector con una prevision mas positiva. Y ahora
continda siéndolo: la contraccion prevista para 2020 (-11%) es la mas llevadera del sector, y el rebote
a posteriori es casi tan potente como el de la vivienda (+5% anual promedio). Esto convertira a la
ingenieria civil en el unico subsector en donde la produccion del 2022 superara la del 2019, y por un
margen superior al 3%. Pese a que la mayoria de los presupuestos publicos daran prioridad a seguir
controlando el coronavirus, se espera un cierto grado de compromiso con la construccién y el
mantenimiento de las infraestructuras. Un compromiso que, en general, ain no se ha materializado
en planes concretos ni a nivel nacional ni a nivel comunitario, pero que se espera que acabara
llegando conforme se rebaje el grado de alerta sanitaria. La prevision contempla que el segmento del
ferrocarril, el mas dinamico antes de la pandemia, recupere pronto su ritmo de crecimiento. Sin
embargo, se espera un estancamiento en el segmento de la energia (su momento de gran expansion
parece quedar atras) y en la infraestructura viaria (muy dependiente de las maltrechas economias
municipales). Pese a que la prevision espera una “V” para el conjunto de Europa, hay algunos paises
que no lo conseguiradn, aunque en los casos de Alemania y Espafia, sera solo por un pequefio
margen. Las excepciones positivas, en las que la recuperacién sera vigorosa, son mas numerosas:
Francia, Italia, Polonia y los paises escandinavos excepto Finlandia.
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Evolucién por subsectores en el mercado europeo
Indices de produccién a precios constantes, base 2015=100
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Evolucién por subsectores en el mercado espaiiol
Indices de produccién a precios constantes, base 2015=100
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Situacion y previsiones en Espafia
Necesitara mas tiempo que en Europa,
pero el sector construccion espanol aspira a la recuperacion

El sector construccion espafiol ha operado con unas limitaciones en las obras que han sido
superiores a las de bastantes otros paises europeos, lo cual explica que la caida de produccién que
se espera para 2020 (-15%) también sea superior a la media. Se confia que parte de la obra no
ejecutada en 2020 se acabara ejecutando en 2021, por lo que el rebote de la produccion (+6%) si
sera comparable al del resto de paises. En cambio, tras haber agotado ese paquete de proyectos
atrasados, la proyeccion para 2022 se vuelve mucho mas moderada (+2,5%). En consecuencia, la
produccion al cierre de 2022 todavia sera un 7,6% inferior a la de 2019. Recuperar los niveles de
2019 sigue siendo un objetivo al alcance, pero necesitard un plazo mas largo que el periodo de
prevision de este informe.

En la construccion residencial se perciben un par de vulnerabilidades que haran que el “shock” del
2020 se sufra con mayor intensidad (-17%). Por una parte, la vivienda era el segmento mas dinamico
antes de la llegada del coronavirus y el que mas se habia atrevido a abandonar la seguridad de las
areas de mayor demanda y comenzaba a explorar aquellas areas intermedias que se habian
incorporado mas tarde a la recuperacion. Por otra parte, cuesta mas aceptar la premisa, recurrente
en la mayoria de Europa, segun la cual la demanda no se resentira. Pese a todo, no parece haber
razones para descartar un rebote productivo para 2021 (+9%) y 2022 (+4,5%) si consideramos que
en los ultimos afios se ha construido muy poco stock superfluo, y que la dimensién y el modelo de
negocio de las empresas promotoras actuales tienen poco que ver con las del 2008.

La construccion no residencial podria padecer un 2020 ligeramente menos traumatico (-14%) debido
a la inercia extra que proporciona operar con proyectos de mayor escala. Ademas, previo a la
pandemia el mercado no residencial se encontraba en un punto del ciclo inmobiliario menos avanzado
que el de la vivienda. Esto significa que la cartera de proyectos no estaba en absoluto
sobredimensionada, ni cuantitativamente ni en términos de riesgo, de manera que no se dan las
condiciones para una cancelacion de proyectos como la de la anterior crisis financiera. La reaccion
prevista para 2021 (+5,5%) y 2022 (+2,5%) es menos intensa que en la vivienda, porque aunque
habra nichos de mercado capaces de recuperar terreno con relativa facilidad (logistica, oficinas), al
resto les costara salir del estancamiento. Los recursos extraordinarios que se destinaran a sanidad y
educacion daran prioridad al gasto en personal y equipo, y dificilmente se traduciran en construccion.

La ingenieria civil tiene posibilidades de soportar mejor que la edificacion el primer impacto de la
crisis en 2020 (-7,5%), considerando que ha sido el subsector en donde las restricciones estan siendo
mas llevaderas. Sin embargo, en los afos siguientes la situaciéon se podria invertir, y la construccion
de infraestructuras podria tener mayores dificultades para recuperarse. Los presupuestos publicos y
los programas extraordinarios se dedicaran a sufragar el gasto extra debido a la pandemia y sus
secuelas en el empleo, con lo cual es muy dudoso que se vaya a dar demasiada prioridad a la obra
publica. Como en el caso de la edificacion, la produccién que no se ha podido ejecutar en 2020
servira para mejorar los resultados de 2021 (4,1%). Igualmente, la obra local que previsiblemente
aparezca como preludio de las elecciones municipales del 2023 contribuira a evitar el estancamiento
en 2022 (+1,5%). Por nichos de mercado, parece justo otorgar algo de ventaja a aquellos mas
susceptibles de ser encajados en el Pacto Verde Europeo.
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La préxima cita para el seguimiento del sector
Euroconstruct Munich, noviembre de 2020

La siguiente reunion del foro Euroconstruct se celebrara los proximos dias 23 y 24 de noviembre en
Munich, organizada por el IFO Institut, el miembro aleman del grupo.

Como de costumbre, los expertos de los 19 paises de la red Euroconstruct presentaran sus
conclusiones relativas al seguimiento de la marcha del sector, junto con las perspectivas hasta el aho
2023. El programa definitivo se dara a conocer en www.euroconstruct.org
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