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Introduccion

Borja Goday
CEO de Servihabitat

Segun fueron pasando los meses a partir del
giro en la politica monetaria europea, se
fueron intensificando las voces que auguraban
un horizonte pesimista para el mercado de la
vivienda en Espafia con fuertes caidas en los
principales indicadores.

Pero no ha sido asi. A pesar de que la
financiacion bancaria se ha endurecido, un
desafio para aquellos que aspiran a la
propiedad, el mercado ha demostrado una
resiliencia extraordinaria. Lejos de paralizarse,
las transacciones han recuperado su habitual
dinamismo y los precios no solo se han
sostenido, sino que han experimentado un
crecimiento.

Para entender por qué el sector residencial se
ha seguido manteniendo como una de las
puntas de lanza de la economia de nuestro
pais, hay que recordar los acontecimientos
que hemos vivido en los ultimos afios. Dos
episodios excepcionales, como la COVID-19 y la
guerra de Ucrania, provocaron que el
inmobiliario se resintiera. Tras las restricciones
impuestas por la crisis sanitaria, el ahorro
buscd refugio en el ladrillo y las ventas se
dispararon. Sin embargo, la situacion
geopolitica elevo los costes energéticos y de
construccion.

Este escenario provocd una inflacion que
desde el Banco Central Europeo se ha tratado
de contener elevando los tipos de interés.
Conseguir una hipoteca asequible dejo de ser
factible para el potencial comprador, al tiempo
que los promotores también vieron como
lanzar nuevos proyectos les exigia un mayor
esfuerzo econémico.

Era obvio que no ibamos a repetir los récords
pospandémicos. Por un lado, la solicitud de
préstamos para la compra de vivienda dio un

paso atras, pero esto no impidio que las
adquisiciones al contado cobraran fuerza,
ayudando a capitalizar unos fondos propios
que estaban parados por medio de la inversion
inmobiliaria.

En cuanto al precio, los que pensaban que el
recorte iba a ser historico, es que no
consideraron que ha costado mucho mas
sacar producto de nueva planta y era
inevitable que el encarecimiento de los costes
que implica lanzar nuevos proyectos acabara
repercutiéndose en el cliente. Ademas, al no
volcarse nueva oferta con mayor fluidez, la
presion se ha acentuado sobre la segunda
mano, una tipologia también mermada debido
al fervor comprador tras la pandemia.

Era de esperar que la escasez de inventario
impactara en los precios, dados todos los
condicionantes acumulados. La concentracion
de la poblacion en torno a las ciudades
tampoco ayuda a destensar la cuerda en
plazas donde tener un trabajo estable y un
salario medio no es sindnimo de poder
acceder a una casa en propiedad.

Ahora que desde Europa se evalla la
posibilidad de abrir la mano en 2024 porque la
inflacion parece que ha vuelto a una senda de
normalidad, sera todavia mas complicado que
el encarecimiento de la vivienda remita. Con
ofertas hipotecarias que ya van haciendose
eco de un futuro ajuste en los tipos, aquellos
que han esperado ese marco mas propicio
para recurrir al crédito, sin duda, lo
aprovecharan.

Y es que la demanda de vivienda no descansa
nunca. Es cierto que, tras el fin del confina-
miento, hubo muchos ciudadanos que se
sirvieron de su ahorro y de los preéstamos
accesibles para comprar una casa mejor, pero




Era de esperar que la escasez
de inventario impactara en los
precios, dados todos los
condicionantes acumulados.

no toda la demanda embalsada ha desapare-
cido. La fiebre por la reposicion mantiene en la
sala de espera a muchos interesados todavia.
Hablamos de personas que siguen de cerca el
mercado, pero que aun no han encontrado en
la oferta actual algo que encaje con sus
necesidades, algo replicable también en el
perfil inversor.

Son los protagonistas de primer acceso sin un
nivel de ahorro suficiente los que lo han tenido
mas complicado el afio pasado, teniendo que
elevar el importe medio de sus solicitudes de
hipoteca y, ademas, teniendo que pagar mas
por el dinero prestado. Por eso este perfil ha
pospuesto sus planes, solo que muchos de ellos
lo han tenido que hacer viviendo de alquiler.
Este regimen de tenencia ha recogido los
obstaculos de la compra \ los ha elevado a la
maxima. potencia por el intervencionismo
normativo, que ha conseguido justo lo
contrario de lo que pretendia.

El afio 2024 marca un punto de inflexion hacia
la adopcion de cambios estructurales
significativos. Ya no es sostenible aferrarse a
las metodologias tradicionales; es imperativo
adoptar nuevas formas de vivir y construir.
Esto implica, por un lado, adaptar las soluciones
habitacionales a los estilos de vida emergentes
J a las diversas configuraciones de hogares
que caracterizan a la sociedad actual. Por otro
lado, es crucial que el sector de la construccion
y la promocion inmobiliaria integre plenamente
la tecnologia en sus procesos. Esto significa
abrazar modelos constructivos innovadores,
como la industrializacion de la construccion y
avanzar hacia la digitalizacion del negocio.

Ademas, en este contexto de transformacion,
no podemos pasar por alto la importancia de

los aspectos medioambientales, especialmente
la eficiencia energetica de las viviendas. La
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implementacion de herramientas tecnoldgi-
cas que automatizan las tareas rutinarias no
solo optimiza los procesos, sino que también
libera recursos valiosos para enfocarse en la
toma de decisiones estratégicas que aportan
un valor afladido significativo al negocio.

Este enfoque holistico hacia la innovacion, la
adaptabilidad y la sostenibilidad es
fundamental para progresar como sociedad
y enfrentar los retos del futuro de manera
efectiva.

Tenemos por delante una diversidad de
desafios que requieren ser abordados con
una actitud positiva y constructiva. La
vivienda no solo actua como un motor de
generacion de riqueza, sino también como un
pilar de cohesidn social. Es esencial adoptar
un enfoque inclusivo que contemple las
necesidades de todos los grupos sociales,
independientemente de su capacidad
economica. La clave para lograr un mercado
inmobiliario equitativo y accesible radica en
ofrecer una variedad de opciones habitacio-
nales que sean de calidad, sostenibles y
econdmicamente viables. Solo a través de
una oferta diversificada y de alta calidad
podemos asegurar un espacio en el mercado
para todos, fomentando asi una sociedad
mas integrada y equitativa.

El mercado ha demostrado
una resiliencia extraordinaria,
con transacciones que han
recuperado su habitual
dinamismo.
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Entorno macroecondmico

Principales claves

01 El mercado de
trabajo y el sector
exterior auparon el
PIB espafiol por
encima de las
previsiones,
aunque en 2024 se
espera un tibio
enfriamiento.

europea, focalizada
en el control de la
inflacion, se relajara
en la segunda mitad
del afio, pero Espafia
debera esforzarse
para reducir su
déficit publico y su
deuda soberana.

Recuperadas, e incluso, superadas ya las cifras
prepandemia, la economia esparfiola planta cara a
nuevos desafios. La gran distorsion a lo largo de 2023
vino de la mano de la subida de tipos del Banco
Central Europeo, que buscaba controlar una inflacion
desbocada. A pesar de ello, las familias espariolas han
resistido el embate de una cesta de la compra, unos
suministros y una financiacion mas caras gracias a la
solidez del empleo y a las medidas de ayuda
gubernamentales, incentivos que han elevado el gasto
publico. También han cooperado la fuerza de las
exportaciones y un sector turistico que ya funciona a
todo gas. Se espera que en 2024 la politica monetaria
europea abra su mano de hierro, aunque esta
hipdtesis se mueve en el terreno de la incertidumbre.

PIB (% variacion anual)

02 La politica monetaria 03 Los principales lastres 04 Tecnologia y
del crecimiento econo-
mico apuntan a
factores como la baja
productividad, la
pérdida de
competitividad y, mas
a largo plazo, la
cuestion demografica.

sostenibilidad se
vislumbran como

los principales pilares
de la prosperidad

de las empresas
espafiolas y el
bienestar social.

En cualquier caso, la economia espariola tendra que
hacer frente a importantes retos en 2024. Por una
parte, las disrupciones tecnoldgicas y, en especial, la
inteligencia artificial (I1A), dibujan un horizonte
econdmico sustentado en el poder de los datos y de
la automatizacion. Por otra parte, todo apunta a
que la proxima gran crisis sera climatica y el disefio
de planes estratégicos que entiendan la transicion
ecoldgica como una prioridad sera clave, mas ain en
un momento geopolitico delicado, con el conflicto en
Ucrania enquistado y otro en Gaza in crescendo que
podria impactar en los precios de la energia.

indices de volumen de actividad (eje derecho)
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Nota: el tramo marcado en 2024P indica el posible recorrido en el aumento
del PIB en funcion de la evolucion en la actividad econdmica.

Fuente: INE y prevision CEPREDE. Nota: P (prevision).
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Previsiones 2024

14/2.1%

PIB (var. anual) INFLACION TASA

Las expectativas de futuro del consumidor espafiol
se asientan en una creciente confianza hacia las
finanzas personales, en particular, y al devenir de los
principales indicadores macro en general. El
fantasma de la inflacion ya no asusta tanto a los
hogares, que se han adaptado a los precios sin que
el consumo salga demasiado perjudicado. El ahorro
vuelve a ser un asunto de vital importancia para las
familias, que también tienen sus esperanzas puestas
en una pronta mejoria de las condiciones de
financiacion con unos tipos de interés mas
favorecedores.

2,1 % 11412 %

E DESEMPLEO

3,0%

TASA DE
MOROSIDAD

1.6 %

CONSUMO HOGARES
(var. anual)

Aungue la tasa del PIB es sensible-
mente mas baja que en 2022, este
reajuste es fruto del paso atras que
dio la economia espariola debido a
la crisis sanitaria. Una vez superada,
se espera que 2024 sea un ano de
dinamismo contenido, en linea con
las pautas marcadas por Europa.

Confianza del consumidor sobre la situacion politica y econdmica
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La confianza del consumidor gana
4.6 puntos de enero a diciembre,
lo que pone de manifiesto que la
ciudadania tiene motivos para
mantener alto su optimismo a
pesar de los obstaculos.

Diferencial interanual en puntos

2018 2019 2020 2021 2022

Fuente: CIS, ICO y MPR.
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Entorno macroecondmico

Tasa de desempleo (%)
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La tasa de desempleo anota
un notable descenso y se
preve que baje de la barrera
de los 12 puntos.

15,5
14,8

12,0
11,0
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Fuente: INE y prevision CEPREDE. Nota: P (prevision).

La dinamica del mercado laboral ha propulsado
notablemente la economia espariola. Con la reforma
laboral, han aumentado los contratos indefinidos,
marcando un declive significativo en la contratacion
temporal. Colectivos como los jévenes y las mujeres
despuntan en las nuevas afiliaciones a la Seguridad
Social, mientras que medidas como el incremento
del Salario Minimo Interprofesional (SMI) y de las
pensiones han resultado ser un estimulo
considerable para el poder adquisitivo de la
ciudadania.

No obstante, persisten desafios que matizan este
panorama positivo. Todavia existe un nimero
considerable de hogares donde todos sus
integrantes estan desempleados. Igualmente, la
tedrica apuesta por la silver economy todavia no se
traduce en la practica con mas contratos para los
mayores de 45 afios.



Datos macroeconomicos y empresariales

1-CONTEXTO MACROECONOMICO Y DE REFERENCIA
Crecimiento econdmico (del PIB, en indices de volumen y %) 110,7 /5,8 113.3/24 115,7/21
PIB nominal (Mill. €) 1.346.377 1.453.152 1.525.816
1.1-SALARIOS Y PRECIOS

Salario por asalariado (€ y %) 39.030/-2,9 40.903 /4,8 42.460 /3,8
Salario por ocupado (€ y %) 33.473/-3,4 35.156 /5,0 36.568 /4,0
Inflacion (IPC %, media anual) 8,4 3,6 2.7
1.2-CONSUMO, RENTAY AHORRO
Consumo hogares (indices de volumen y %) 107 /4,8 109,2 /2,1 1109 /1,6
Consumo hogares (Mill. €) 751.825 798.322 837.380
Renta bruta disponible hogares (Mill. € y %) 832.166 /4,1 876.880 /5,4 929.926 /6,0
Ahorro familias (Mill. €) 63.379 60.141 73.129
Proporcion ahorro / renta (%) 76 6.9 79
1.3- MERCADO LABORAL
Creacion de empleo (miles personas y %) 617 /3,1 504 /2,5 197/0,9
Desempleados (miles personas) 3.025 2.964 2.944
Tasa de desempleo (%) 12,9 12,4 123
1.4 - MOROSIDAD, CREDITO Y TIPOS
Tasa de morosidad total (%) 3.5 2.8 3,0
Tasa de morosidad en hogares (%) 3,0 2,0 2,0
Tasa de morosidad en empresas (%) 4,2 3.8 4,0
Crédito a hogares (Mill. €) 654.851 687.845 721.239
Crédito a hogares en porcentaje del PIB (%) 48,6 47,3 473
Tipo de interés euribor 3 meses (%) 0,3 3.4 3,3
Rendimiento deuda a 10 afios (%) 2,2 3.4 3,0
2.POBLACION, N° HOGARES Y DE VIVIENDAS
Total de poblacion 47.428.838 47.784.948 48.174.145
Total hogares 19.112.650 19.367.590 19.636.070
Tamafo medio por hogar 2,48 247 2,45
Parque viviendas 26.076.185 26.176.890 26.285.110
Viviendas por hogar 1,36 1,35 1,34
Viviendas por 1.000 habitantes 550 548 546
3-INVERSION, INVERSION EN CONSTRUCCION Y RESIDENCIAL
Inversion (indices de volumen y %) 116,3 /1,4 1179 /1,4 126,4 /7,2
Inversion (Mill. €) 289.220 296.778 316.700
Inversion en construccion (indices de volumen y %) 119,0 /-2,6 1224 /2,9 131,1/71
Inversion en construccion (Mill. €) 141.909 153.370 170.221
Inversion en construccion residencial (indices de volumen y %) 135,8/1,4 137,0 /0,9 1471/173
Inversion en construccion residencial (Mill. €) 71.238 82.839 92.863

Fuente: CIS, INE, MINECO, SEPE, Seguridad Social y previsiones CEPREDE. Nota: P (prevision).
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Situacion de la oferta
en el mercado residencial




Situacion de la oferta en el mercado residencial

Principales claves

01 La contradiccion
entre compraventas
e hipotecas a la baja
J precios al alza
demuestra que el
mayor obstaculo
para la estabilidad
del sector es la falta
de oferta.

02 Los promotores
concentran sus
esfuerzos en las zonas
consolidadas,
presentando batalla
para la obtencion de
suelos que se
rentabilicen con menos
riesgos financieros y
normativas forzosas.

La obra nueva continua
atenazada por las imposicio-
nes normativas y la lentitud
administrativa. El sector
busca opciones alejadas del
residencial que aseguran
mayor rentabilidad.

Tras el duro golpe que significé la pandemia, con
cifras de vivienda iniciada a cierre de 2020 que nos
retrotraian a finales de 2011 y a algo por encima de
la marca alcanzada en 2017, por fin en 2021 se volvid
a superar la barrera psicologica de las 100000
unidades. La progresiva estabilizacion de los costes
de construccion, aunque ha facilitado el
sostenimiento de la cifra, todavia no permite
augurar un ajuste de la produccion a la creacion de
hogares a corto plazo. De hecho, mientras que entre
2022 y 2023 el inicio de promociones de obra nueva
creci6 alrededor del 3,5 % - 4 %, el porcentaje de
crecimiento tendera a cero entre 2023 y 2024,
aungue la terminada si escalaréa hasta el 6 %.

Evolucion del mercado de obra nueva
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03 La segunda mano
mas antigua y
menos eficiente
tiene que sortear
los obstaculos que
impiden que se
rehabilite y
compense la falta
de producto a
estrenar.

e N\° proyectos iniciados

04 El mercado del
alquiler presenta un
desequilibrio historico
al que urge dar
solucién para no
gentrificar aun
mas las ciudades
U expulsar a la
poblacion
residente.

La insuficiente actividad promotora residencial, al
margen de motivos geopoliticos, obedece a:

« El encarecimiento de la financiacion también afecta
a los promotores, que no son ajenos a la inflacion y
a la subida de los tipos que trata de ponerle freno.

- El problema de la planificacion urbanistica, con
suelos que van saliendo al mercado con
cuentagotas, es un viejo problema estructural que
impide que salgan nuevos proyectos al ritmo
adecuado.

- Ante las exigencias regulatorias, el sector escapa
buscando férmulas alejadas del residencial que le
aseguren unos margenes de rentabilidad
independientes de intereses politicos.

2020 2021 2022 2023 2024P

e N proyectos finalizados

Fuente: INE y elaboracion propia. Nota: P (prevision).
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En cifras

111000 +6 % -6,8 %

VIVIENDAS INICIADAS PROYECTOS
EN 2024 FINALIZADOS EN 2024

La promocion también tiene retos que resolver de
puertas adentro. Por un lado, la digitalizacion, que los
grandes players ya tienen asumida como una realidad
que forma parte de la cadena de valor, todavia esta
pendiente en PYMES. Por otro lado, el relevo
generacional en la construccion no esta garantizado,
a pesar de que la formacion trata de hacerse
atractiva para jovenes y mujeres. La industrializacion
se presenta como una solucion prometedora, al
minimizar los riesgos laborales y ofrecer una mayor
previsibilidad y control sobre los plazos y costes.

Para llegar a esa demanda desatendida, que no solo
habita en las ciudades, sino que también espera
poder vivir en las periferias y en los municipios de
segunda linea, los promotores enfrentan el desafio de
desarrollar productos asequibles. Este objetivo se
torna particularmente dificil cuando los costes del
suelo y otros gastos relacionados no favorecen la
viabilidad econdmica de tales proyectos.

La falta de incentivos para el inicio de proyectos de
ticket medio espolea el ingenio hacia inversiones
alternativas, limitando los desarrollos residenciales a
los emplazamientos consolidados que se venden sin
apenas comercializacion, dejando el riesgo de lado.

No habréa grandes
sorpresas en cuanto a
licencias y viviendas
iniciadas, que apenas
subiran en 2024. Mas
movimiento en termina-
das, fruto de retrasos
acumulados.

AVl landdal

OFERTA DE VIVIENDAS
EN ALQUILER EN 2023

43,8 %

VIVIENDA SOCIAL DISPONIBLE

PARA ALQUILAR
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Situacion de la oferta en el mercado residencial

El andlisis territorial debe considerar de manera actividad. Por otro lado, Baleares y la Comunidad
imperativa el factor local, dado que una region Valenciana, especialmente Alicante, demostraran
extensa y con mercados heterogéneos, como una fortaleza excepcional en el sector.

Andalucia, puede evidenciar una notable disminucion

en la iniciacion de nuevas viviendas. Esto se debe a En lineas generales, todo lo que ha ido quedando
que, aunque el dinamismo de Mélaga es destacado, pendiente estos afios, se volcara al mercado a lo
no logra compensar la deuda promotora acumulada largo de los préoximos meses. Sin embargo, hay que
en el resto de las provincias. En regiones como contener el entusiasmo porque la mayor parte de
Extremadura, Navarra o Aragon, es alin mas este producto a estrenar ya se reservo sobre plano.
evidente que sus capitales representan puntos de La Comunidad de Madrid, Cataluia y todo el arco
crecimiento aislados en un contexto de menor mediterraneo seguiran siendo puntos estratégicos.

Viviendas iniciadas.
Tasa de variacion anual (%) 2024/2023

4 ASTURIAS
% CANTABRIA
2 0 % (R, PaisvAsCO

7 % £

/Qa

CATALUNA

14.4 %

Media espariola: 0,2 %

‘-\

ISLAS BALEARES

P 474 % '
~
ISLAS CANARIAS i . > 226 %
11,6 %
? °} B 78%aze%
® ( ‘ B 14%a78%
L 4 [ < 14%
Nota: Los intervalos que presenta la leyenda corresponden a los cuartiles de la muestra. Fuente: MITMA, Servihabitat y CEPREDE.
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La rehabilitacion es prioritaria
para adecuar la segunda
mano de menor calidad a los
estandares de sostenibilidad.

Con una obra nueva a expensas de lo verdadera-
mente rentable tras afios de fuertes factores
externos que han convulsionado la promocion
residencial, la segunda mano se erige como la Unica
salida para el comprador. Su predominio en la mayoria
de las transacciones inmobiliarias es evidente y
justificado, aunque el stock de este tipo de viviendas,
especialmente las de mayor calidad, también se esta
agotando. Por ello, la rehabilitacion empieza a cobrar
mayor relevancia en el mercado.

Hay inventario que, para drenarse, suma al precio de
venta una reforma posterior que busque una mayor
eficiencia energética, una inversion que no todos los
compradores estan dispuestos o pueden afrontar.
Generalmente, solo inversores con capital propio y
con intencion de rentabilizar mediante el alquiler se
embarcan en este tipo de proyectos.

La vivienda usada en mejores condiciones de
habitabilidad solo entra en el presupuesto de la
reposicion, puesto que la financiacion mas cara obliga
a las economias familiares mas modestas a ahorrar.

El alquiler residencial perma-
nece presionado por la
pérdida de oferta, que se
retira del mercado o se va al
turistico.

El mercado del arrendamiento ha seguido
deteriorandose en términos de oferta disponible,
pasando de las 67.248 de 2022 a las 62.655 de 2023,
un -6,8 % menos. Aunque la caida no es tan
pronunciada como la ocurrida el afio anterior,
cuando se perdio un -26,8 % de los pisos en alquiler
disponibles, la flaqueza de esta formula de acceso
es evidente.

Esta disminucion en el volumen de propiedades en
alquiler es particularmente desfavorable para los
inquilinos, quienes resultan ser los mas afectados. En
este sentido, la Ley de Vivienda, en lugar de abordar
y mitigar el problema de la desproteccion para este
colectivo, le hace mas vulnerable. Esto se debe a que
no proporciona las garantias necesarias a los
propietarios, quienes, ante la falta de proteccion,
optan por retirar sus propiedades del mercado de
alquiler, exacerbando aun mas el desequilibrio
existente.

La disminucion de pisos en
alquiler en oferta no se
detiene. De las 1,4 viviendas
disponibles por cada 1.000
habitantes que habia en el
mercado en 2022 se ha
pasado a 1,3 en 2023.




Situacion de la oferta en el mercado residencial

Numero de viviendas
disponibles en oferta
de alquiler por

1000 habitantes S

en septiembre L5563 1301129
de 2023

g

R
W o0-14
. 0,7 -1,0 . : VAL'\gﬁg:mg 1,9 (33,5 %) ISLAS BALEARES
W <07 : i - 2.9(15.1%)
~
Fuente: Servihabitat.
” ANDALUCIA WP 1.1 (1,7 %)
1.8 (-4.5%) b

' ISLAS CANARIAS
( 0.8 (-29,4 ‘Vy
®
- ¢

Las desigualdades autondmicas se hacen evidentes
al analizar el inventario de oferta inmobiliaria
disponible en alquiler en Espafa. Los mayores
porcentajes de recorte, ademas de atender a la
rigidez normativa, también responden al progresivo
despoblamiento de regiones donde las probabilida-
des de desarrollarse profesionalmente son limitadas,
como en Castilla-La Mancha, que lidera el ranking
con un-53,2 % de reduccion, o Aragon (-394 %,).

Después, hay regiones donde la merma del stock
esconde el trasvase de alquiler residencial a
vacacional o turistico, algo que caracteriza a
comunidades del norte como Pais Vasco o Galicia,
donde el descenso supera el 20 %. Hay otras donde
ha subido porque los propietarios buscan mantener
su negocio rentable, aunque actuan blindando el
cobro de sus rentas con seguros que cubran
posibles impagos.
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Precio en €/m? y mes en alquileres
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Oferta disponible de vivienda en alquiler
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Numero viviendas en alquiler por L000 hogares

Ligeramente por encima del
promedio nacional, que se
situa en 3,3 viviendas de
alquiler por cada 1.000
hogares, se encuentran
Comunidad Valenciana,
Andalucia, Cantabria y Madrid,
pero la que mas destaca es
Baleares con una ratio de 7.6.

Fuente: Servihabitat. Referencias: 19,3 millones de hogares y 48 millones de habitantes en Esparia (fuente: INE).
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Situacion de la oferta en el mercado residencial

Composicion del parque de viviendas y produccion anual
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I Vivienda Mercado Libre I Vivienda Social [ Rehabilitacion Social =@ Parque Viviendas Fuente:MITMA.

Las calificaciones definitivas El parque de vivienda espafiol ha experimentado

.. . una disminucion tanto en las unidades provenientes
de VIVIendaS prOteglda del mercado libre como en la vivienda social. En
avanzan de .‘corma muy |enta 2022, por cada vivienda social que entraba al

computo total, se encontraban 8,3 del mercado

como pa.ra Su poner una libres. En lo que si ha habido algo de motivacion por
alternativa real para la parte de los poderes piblicos es por la
de m anda. rehabilitacion social, que ha hecho crecer a esta

tipologia un 24 %. El residencial destinado a
atender a la poblacion mas vulnerable no solo debe
persistir en la ampliacion de este stock, sino
también en asegurar que estas viviendas cumplan
con estandares de calidad adecuados.

Apenas el 10,7 % de las
viviendas terminadas
en Espana fueron
calificadas como
protegidas en 2022.
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H ay que remontarse a 200 9 La vivienda protggid.a que estan des.arrollando los
; promotores esta priorizando el alquiler frente a la
para encontrg-r mas de d compra, debido a los inconvenientes asociados a la
15.000 viviendas proteaidas descalificacion posterior de estas viviendas. Como
N n I I rp Ah rg resultado, mientras que en 2021 se registraron 9125
uevas en a qUI er. 5 ora viviendas en propiedad, esta cifra descendio a 6.797
solo se hace un tercio de en el afio siguiente, mientras que, en arrendamiento,
esta Ci-"—‘r\a se escald de las 4.581 a las 5.393. Este cambio ha

incrementado la proporcién de viviendas sociales
disponibles para alquiler del 33,2 % al 43,8 %,
reflejando un notable giro hacia el fomento del
arrendamiento en el sector de la vivienda protegida.

Numero de calificaciones provisionales segun planes de vivienda
y tipo de promotor. Planes estatales y planes autonomicos.

120000 -
100000 - 18:648
80000 -

60000 -

40000 -

20000 -

2.479 2.300

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

EEE En propiedad I En alquiler Autopromocién =@ Total Fuente: MITMA.
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Comportamiento de la demanda en el mercado residencial

Principales claves

01 La edad media del 02 La fascinacion del 03 El comprador por 04 Los inquilinos se hacen
comprador baja extranjero por el reposicion va mayores porque las
ligeramente, pero no residencial espafiol desapareciendo a condiciones hipotecarias
porque los jovenes esta mas viva que favor de un inversor no favorecen la compra,
adelanten posiciones, nunca, aprovechando que encuentra en la mientras que los
sino porque los mas oportunidades que el vivienda vacacional la jovenes se emancipan
mayores ya firmaron nacional no puede formula mas menos que antes.
en 2021 y 2022, alcanzar por falta de conveniente y segura
aprovechando los presupuesto y para rentabilizar su
tipos bajos. financiacion. ahorro.

El comprador sénior, repre-
sentante de la demanda
contenida, no acaba de ceder
el testigo a los mas jovenes,
gue acusan la falta de ahorro.

El comprador mas joven ha desaparecido Aunque los Compradores

completamente del mercado de la vivienda, que t 3 6 45 ~ |
sufre las hipotecas menos accesibles y los entre y anos son los

condicionantes cronicos que identifican a su franja, que mas crecen, casi dos

como son la falta de ahorro.g la inestabilidad Ifa.bor‘al, puntos y medio, la edad
dos variables que se retroalimentan. Vemos como el

intervalo de los 26 a los 35 afios va cediendo cucta al media baja de 38,8 a 38,6

de los 36 a 45, siendo este el protagonista de casi anos por la retirada del
siete de cada diez firmas. A partir de los 46 van £il it
decayendo los porcentajes, sintoma de que los que pertil repositor.

querian comprar una vivienda mejor ya lo han hecho.

Edad de los compradores de vivienda habitual
0.8 %

(1,65 % en 2022)

0,0 %

(0,15 % en 2022)

De 16 a 25 afios
De 26 a 35 afios
De 36 a 45 afios
24,2 % De 46 a 55 afios
bl e B Vas de 56 afios

7,7 %

(8,5 % en 2022)

Mas de 500 APls opinan.
Fuente: Servihabitat y Red de Agentes
colaboradores inmobiliarios (APls).

67,3 %

(64,8 % en 2022)




En cifras

38,6 anos 33,4 anos 128800 +5 p.p.

EDAD MEDIA COMPRADORES EDAD MEDIA DE LOS DEMANDANTES VIVIENDAS VENDIDAS A COMPRADOR  INTERES INVERSOR
VIVIENDA HABITUAL (38,8 afios en 2022)  DE VIVIENDA EN ALQUILER (32,6 afios en2022) EXTRANJERO EN 2023 (-4,3 % vs. 2022) DESDE 2020

Evolucion de las compras de vivienda por parte de los extranjeros
residentes y no residentes (dinamica y tendencia)

80% - r 160000
- 140000
60% -
- 120000
40% -
f~ 100000
20 % - - 80000
A - 60000
0% D 4 \
/J V v - 40000
-20% -
- 20000
-40% - = o
2012 2012 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Acumulado mavil Var. % interanual = Dato trimestral (anualizado *4) Fuente: MITMA y elaboracion propia.
Frente al comprador nacional, que tras la pandemia Los extranjer‘os no pier\den
ya ha tomado sus decisiones o se mantiene a la P &
espera de noticias favorables en el ambito pujanza, pero nay que

hipotecario para dar el paso, la demanda por parte inter‘pr‘etar‘ e| incremento

de los compradores extranjeros muestra un .
dinamismo impresionante, alcanzando niveles de Su peso en Ias transac

récord, ciones totales sin perder de
_ vista la contraccion del
El peso de las compras protagonizadas por

foraneos tocd techo el tercer trimestre de 2022, Comprador‘ naC|onaI.
con el 15,9 % del total, un porcentaje muy similar al

mismo periodo de 2023, fijado en el 15,4 %, segin

Colegio de Registradores. Para encontrar un

porcentaje inferior al 10 % hay que retroceder

hasta los tres primeros meses de 2021, momento

en el cual las restricciones de movilidad mermaron

temporalmente su actividad, aunque no su interés.

En los nueve primeros meses de 2023 se vendieron
algo mas de 92.000 viviendas a extranjeros
residentes y no residentes, segun el MITMA, un

-8,7 % menos que en el mismo periodo de 2022,
pero nadie duda de que la atraccion que sienten los
compradores internacionales por Espafia parece
tener un amplio margen para seguir creciendo.

"™ Servihabitat @



SANTA CRUZ DE
TENERIFE

34,44 %
®

Comportamiento de la demanda en el mercado residencial

No hay duda de que Espafa es un destino atractivo
para el comprador internacional y asi lo expone el
hecho de que en doce provincias su peso sobre las
transacciones totales sea de dos digitos. En Santa
Cruz de Tenerife, Malaga y Baleares, representan ya
un tercio de las ventas, mientras que en Alicante se
desmarcan con cuatro de cada diez operaciones.

Este fendmeno refleja un cambio en el perfil del
comprador extranjero, que ya no se limita a buscar
una residencia para pasar unas semanas al afio en
Espafia, sino que en muchos casos opta por
trasladarse de manera permanente. Segun la Red de
agentes colaboradores (APls) de Servihabitat, el
reparto ya no es 80 % - 20 % a favor de los
nacionales, sino 74 % - 26 %.

Estos seis puntos que gana el cliente internacional en

vivienda habitual, solo son dos en vacacional, pasando
del 26 % al 28 % de las compras totales frente al 72 %

de los patrios. Este incremento es menos llamativo

porque este mercado esta mas consolidado, pero da

fe del importante rol que cumple el comprador de
fuera de nuestras fronteras.

En cuanto a la procedencia de estos compradores,
el comprador britanico capitanea las adquisiciones,
siendo la Unica nacionalidad que alcanza el doble
digito dentro del conjunto de extranjeros, con una
de cada diez viviendas a su favor. Mientras, los
compradores alemanes retroceden ligeramente, los
franceses se mantienen estables y los belgas suben
un puesto.

El cliente nacional, mas depen-
diente de financiacion externa,
cede terreno en vivienda habitual y
vacacional al extranjero, que
cuenta con mas fondos propios.

Compras por parte de extranjeros en 2023
(% de compras por parte de extranjeros sobre el total de la provincia)

Media espafiola: 14,9 % ‘

Datos
42,72 % I
1,21 %

rd

LAS PALMAS

22,53 %

¢

MALAGA

33,46 %

GIRONA

29,45 %

TARRAGONA

15,62 %

"y

4

ISLAS BALEARES
. 3276%

&
~

ALICANTE

4272 %

MURCIA

20,64 %

ALMERIA

18,24 %

Fuente: Colegio de Registradores y elaboracion propia.
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Reparto de las compras por nacionalidad

SEP-2018  SEP-2019  SEP-2020  SEP-2021  SEP-2022  SEP-2023 SEP-2018  SEP-2019  SEP-2020 SEP-2021  SEP-2022  SEP-2023

VIVIENDA HABITUAL VIVIENDA VACACIONAL

I =SPANOLES S EXTRANJEROS Fuente: Servihabitat y Red de Agentes colaboradores inmobiliarios (APIs).
Mas de 500 APIs opinan.

La nacionalidad del inquilino se modifica levemente.
Las viviendas habitadas por entre el 50 % y el 90 %
de esparioles baja casi nueve puntos, una tendencia
que arranco hace unos arios. Los expertos
colaboradores de Servihabitat destacan que los
hogares 100 % espafioles y 100 % extranjeros se
igualan en la misma proporcion.

. . O/
Reparto de las viviendas 8.3 Ko

alquiladas entre espanoles
y extranjeros segun los 11.9%
APls entrevistados (12.1% en 2022

B 00% espafioles

B Dci50%a90% espafioles

B s0% espafioles - 50 % extranjeros
Mas del 50 % extranjeros

Mas de 500 APIs opinan.

Fuente: Servihabitat y Red de Agentes
colaboradores inmobiliarios (APIs).

71,9 %

(71,1 % en 2022)
Aunque los inquilinos son en su
mayoria espanoles, se empieza a
observar una mayor entrada de
extranjeros en los Ultimos arios.



Comportamiento de la demanda en el mercado residencial

Siete de cada diez inquilinos
tienen entre 26 y 35 anos y
uno de cada cuatro, entre 36
y 45. Ambos copan casi todo
el mercado, lo que revela que
los mas jovenes siguen
retrasando su emancipacion.

El inquilino se hace mayor y pasa de 32,6 a 33,4
afos de media. Las exigentes condiciones
hipotecarias retrasan el salto a la propiedad.
Prueba de ello es que la franja de los 26 a los 35
afios pierde 3,5 puntos y la de los 36 a los 45 afos
gana 6,4 puntos. Las politicas crediticias mas caras
y restrictivas mantienen a los inquilinos de mediana
edad en el mercado de alquiler, mientras que los
mas jovenes posponen su independencia,
reduciendo a la mitad su presencia en el mercado
en comparacion con 2022.

0,6 %

(0,9 % en 2022)

2.4 %

(4,8 % en 2022)

2.4 %

(3,5% en 2022)

25,0 %

(18,6 % en 2022)

69,5 %

(73 % en 2022)

Llama la atencion que los inquilinos de entre 46 y 55
afios ocupen un volumen dentro del mercado del
alquiler exactamente igual de los que tienen entre 16
y 25 afios. Mientras que entre los primeros esto esta
dentro de lo razonable, en lo que respecta a los
jovenes es un claro sintoma de que independizarse
de la vivienda familiar es cada vez mas complicado.

Casi el 95 % de los inquilinos tiene entre 26 y 45
afios. Los que se situan antes de esta franja no han
alcanzado la madurez laboral suficiente que les
permita ahorrar para una entrada y los que se
colocan por detras han logrado completar con éxito
el primer acceso a la vivienda en propiedad, e
incluso, han mutado hacia un perfil de reposicion.

La configuracion podria modificarse en 2024 si
tenemos en cuenta medidas como el bono de
alquiler y los avales del ICO para jévenes.

Edad de los demandantes
de vivienda de alquiler

B Dci162a25af0s
B De26235af0s
B De362a45afos

De 46 a 55 afios
B Mas de 55 afios

Méas de 500 APIs opinan.
Fuente: Servihabitat y Red de Agentes
colaboradores inmobiliarios (APIs).

Los inquilinos entre 36 y 45 anos,
que ya no pueden aprovecharse
de una financiacion favorable,
recurren al alquiler en

mayor proporcion.
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Se dispara el interés del inversor por la vivienda vacacional,
un activo facil de rentabilizar y con mayor seguridad juridica.

Tal y como revela la Red de agentes colaboradores El inversor contintia teniendo el activo residencial en
(APIs) de Servihabitat, aquellos que compran vivienda el punto de mira, creciendo también un punto en un
habitual por primera vez siguen sosteniendo las afo, si bien su gran apuesta ha sido la finalidad
transacciones, adquiriendo una de cada dos vacacional, menos atada, por ahora, al intervencio-
residencias en venta. Incluso, han subido un punto nismo normativo, donde crece cuatro puntos. Estos
entre septiembre de 2022 y el mismo mes de 2023, incrementos han sido restados al comprador de
probablemente, por operaciones que se quisieron reposicion, que ya participd del mercado con el fin
cerraron cuanto antes para evitar un encareci- de la pandemia.

miento mayor de la financiacion. Esta falta de
accesibilidad hipotecaria explica el llamativo paso
atras de cinco puntos en segunda residencia para
este perfil.

Motivaciones de la compra de vivienda

70 % ’
= Los compr‘adores SN
60 % fondos propios dan de
53% 509, .
o 227250 % 51% lado a la segunda
e residencia, a la espera
(o] .
de un entorno hipoteca-
e 2% 26%26% : rio mas favorecedor.
6 0y 22%
20 % 179% 18 % 2
10 %
3% 4% 3% 3%
0% — |
PRIMER ACCESO REPOSICION INVERSOR OTRO
VIVIENDA HABITUAL
I SEP-20 I SEP-21 SEP-22 SEP-23 Fuente: Servihabitat y Red de
agentes colaboradores (APIs).
Mas de 500 APIs opinan.
70 %
., 83%62%
60% 9% 57%
50 %
40 %
30 %
y 22%
20 % 20% 179 17% 17% 17 % 17 % 18 %
10 %
4% 3% 3% 3%
0% [
PRIMER ACCESO REPOSICION INVERSOR OTRO
VIVIENDA VACACIONAL
BN SEP-20 NN SEP-21 SEP-22 SEP-23  Fuente: Servihabitat y Red de
agentes colaboradores (APIs).
Mas de 500 APIs opinan.
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Se esta virando hacia
viviendas menos generosas en
superficie por el progresivo
cambio en las estructuras
familiares.

La superficie de las viviendas, que tras el coronavirus
paso a ser un argumento muy tenido en cuenta,
consolida su valor, pero ya no es tan decisivo, puesto
que el teletrabajo no ha llegado a alcanzar la
extension prevista y las necesidades de espacio no
resultan tan acuciantes.

18,1 %

(17,1 % en 2022)

34,5 %

(33,9 % en 2022)

21,9 %

(22,0 % en 2022)

Comportamiento de la demanda en el mercado residencial

Las viviendas de mayor tamario, por encima de los
120 m?, han cedido parte de lo ganado tiempo atras
a los pisos de entre 60 y 90 y alin mas a los
apartamentos de hasta 60. Este repliegue, aunque
no arroja nUmeros abultados, si que refleja una
tendencia marcada hacia la concentracion en
ciudades de primera linea, donde se hallan las
oportunidades laborales y formativas. Ademas,
estas areas urbanas cuentan con una mayor
presencia de hogares unipersonales y parejas sin
hijos, estructuras familiares que se afianzan.

Las viviendas de hasta 90 m?
(52,6 %) superan a las que
estan por encima de esta
superficie (47,4 %).

Tamano de las
viviendas vendidas

Menos de 60 m?
De 60 m? a 90 m?
De 90 m2 a 120 m?
Mas de 120 m?

Fuente: MITMA y elaboracion propia.
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La Red de agentes colaboradores (APls) de
Servihabitat corrobora que la preferencia por
habitar viviendas mas confortables, una tendencia
que nacio durante el confinamiento por la COVID-19,
se ha afianzado. Esta inclinacion, que ya forma parte
de los criterios de busqueda de los compradores,
también se manifiesta entre los inquilinos, que tratan
de establecerse en hogares que promuevan el
bienestar sin significar un aumento excesivo en el
coste mensual.

La preferencia por alquilar una casa que cuente con
espacios abiertos al exterior se mantiene inamovible
en la lista de imprescindibles, siendo mas apreciadas
las terrazas que los balcones por una cuestion de
mayor superficie y aprovechamiento del aire libre.

W Servihabitat

Sin embargo, lo que apunta esta red de expertos es
que la necesidad de contar con mas metros
cuadrados no es tan imperativa, algo que beneficia a
los inversores, que no tienen que destinar fondos a
viviendas en alquiler grandes y pueden centrarse en
apartamentos y estudios, mas asequibles.

En cuanto a la ubicacion, hay un cambio notable: tras
un periodo de interés por alejarse de las urbes en
busca de la tranquilidad rural durante la pandemia, se
observa un retorno a las ciudades.

Aunque la ciudad esta ganando mas interés, ahora se
mira con mas énfasis a los municipios de tamario
medio que ofrezcan buenas conexiones y una
densidad de poblacion menor en comparacion con las
areas urbanas mas concurridas. Los inquilinos buscan
propiedades con menos vecinos, posiblemente para
reducir las molestias por ruido y evitar conflictos,
marcando una preferencia por entornos mas
tranquilos y menos densamente poblados.

Tendencias en la demanda de vivienda de alquiler

45 %
40 %
35 %
30 %
25 %
20 %

Con terraza Balcon Viviendas
o jardin mas grandes
2020 2021 M 2022

B 2023

15 %
10 %
i - s s _I
0 %

Con menos
vecindario

Cambio del ambito
urbano al rural

En poblaciones

Mas alejadas
mas pequenas

del centro

Fuente: Servihabitat y Red de agentes colaboradores (APls).
Méas de 500 APIs opinan.
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Operaciones: volumen y tiempos medios
en el mercado residencial




Principales claves

01 La batalla europea
contra la inflacion no
ha desatado la catés-
trofe que anunciaban
los escenarios mas
pesimistas, aunque si
ha moderado la
efervescencia
compradora.

la lider indiscutible del
mercado, con una
traccion que ha
impedido que la caida
de las compraventas
haya resultado mas
profunda.

El impetu comprador se
atempero en 2023, mientras
que las expectativas para
2024 son optimistas.

Después de afios de sobrada avidez por la
adquisicion de propiedades tras los rigores
pandémicos, en 2023 la compraventa ha regresado
a niveles normalizados, algo estresados por el giro
en el escenario hipotecario dictado por Europa.

El interés de compra ha mostrado una moderacion
en 2023, reflejando una tendencia a la baja, pero en
ningun caso se trata de una caida abrupta, sino de
una estabilizacion fruto de las cifras de récord
registradas con anterioridad. La vivienda no ha
dejado de contemplarse como un bien de primera
necesidad y como un recurso patrimonial a largo
plazo. No obstante, la firme politica del Banco
Central Europeo en materia de tipos de interés,
destinada a controlar la inflacion, ha representado
un obstéaculo para aquellos cuya capacidad de
endeudamiento ya era limitada.

Operaciones: volumen y tiempos medios en el mercado residencial

02 La segunda manoes 03 La competencia por 04 Los plazos de compraventa se
alquilar se intensifica,
lo que provoca que
los pisos anunciados
tarden poco en con-
vertirse en contratos
de arrendamiento
plenamente
operativos. y playa.

alargan minimante en vivienda
habitual. En vacacional se
reducen ante unos

inversores con vistas

al arrendamiento

turistico y extranjeros

con ganas de sol

El cémputo de transacciones para 2023 se mueve
entre las 550000 y las 635.000 viviendas, en funcion
de si se toman datos de notarios o de registradores,
con una horquilla de recorte frente a 2022 del -12 %
al -15 %, un porcentaje muy contenido teniendo en
cuenta de dénde venimos. La obra nueva se ha
contraido mas que la segunda mano por una
cuestion de falta de oferta, un aspecto casi cronico
del mercado.

La robustez de la vivienda usada, con alrededor de
medio millén de casas vendidas, pone el acento en su
relevancia, siendo la elegida por el comprador en
ocho de cada diez operaciones.

2024 se presenta como un ejercicio con dos
semestres diferenciados para la compraventa.
Hasta mitad de ario, se heredara cierto continuismo,
pero se iniciara una transicion progresiva que
después del verano inaugurara un renovado
dinamismo, amparado en una financiacion menos
oscilante. La prevision es recobrar la pujanza y
acercarse al 5 % de incremento, con entre 575000
y 665.000 operaciones.

Evolucion de las compraventas de viviendas en Espana
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Total de operaciones  mmmmm Nueva Notarias Nueva Registradores «=@=— Segunda Mano Notarias Segunda Mano Registradores

(serie Notarias)

Fuente: Consejo General del Notariado, Colegio Oficial de Registradores y elaboracion propia.
Nota: P (Prevision). Las cifras de compraventas presentan diferencias por los distintos criterios de las fuentes / instituciones sobre el término de la consideracion de vivienda “nueva” y el
desfase temporal del registro de la compraventa de segunda mano.

36  Servihabitat Trends Mercado residencial en Espafia 2023/2024 Marzo 2024



En cifras

665.200 5.5 meses 52 yas 49,1 9% go/encprenae amenarsn

COMPRAVENTAS EN PARA LA COMPRA DE UNA  PARA ALQUILAR UNA 47 2 % de APlIs opinan que se mantendra el volumen
) ‘)

de contratos de arrendamiento

2024 (+4,9 % vs. 2023) VIVIENDA (5.4 meses en 2022) VIVIENDA (53 dias en el 2022

Compraventa de viviendas.
Tasa de variacion anual (%) 2024/2023.

SN CANTABRIA
" 3.1% 21% PAIS VASCO
| z /.
25% 2%
4
CASTILLAY LEON -
3,0%

ARAGON
5,2%

Media nacional: 49 %

e

ISLAS BALEARES

11%

ANDALUCIA
5,5%

CEUTAY MELILLA

' 519% /
» ° % e SR =~

' ISLAS CANARIAS
( 6,3% B 51%a260%
= 2

B 31%a51%
<
< 31%

Nota: Los intervalos que presenta la leyenda corresponden a los cuartiles de la muestra.
Fuente: MITMA, Servihabitat y CEPREDE.

El noroeste peninsular contendra
mas su apetencia compradora
en 2024 que el sureste, pero las
desigualdades tampoco seran
demasiado abruptas.



Operaciones: volumen y tiempos medios en el mercado residencial

Expectativas de evolucion de las operaciones de compraventa

100% -
65 %
-9
AN
49 %
N
®
T T
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50% -

40% -

30% -

20% -

10% -

0% -

BN DESCENDERA BN SE MANTENDRA s SE INCREMENTARA MEDIA PONDERADA
Nota: Las barras del grafico son los porcentajes originales de la encuesta de opiniones APls. La media ponderada ofrece Fuente: Servihabitat y Red de agentes colaboradores (APIs).
unindicador de las tres valoraciones y la referencia de 50 puntos corresponde a la respuesta de mantenimiento. Maés de 500 APIs opinan.

Para la Red de agentes colaboradores (APls) de
Servihabitat la desaceleracion de las compraven-
tas era un hecho, mientras que la confianza en el
mantenimiento de unos margenes razonables ha
seguido muy presente. El interés de la demanda se
coloca por encima de la disponibilidad de oferta.
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El tiempo medio en cerrar
una operacion de vivienda
vacacional se acorta por el
creciente apetito inversor.

El repunte en el tiempo que se tarda en comprar
una vivienda habitual podria derivarse de las
complicaciones en el ambito de la financiacion, pero
en el fondo es poco significativo. En cuanto a la
vivienda vacacional, si bien toma cerca de un mes
mas por materializarse que la habitual, recorta
distancias por su buena rentabilidad.

W Servihabitat

Navarra se destaca como la comunidad donde las
operaciones de compraventa de vivienda habitual
se realizan con mayor rapidez, seguida de cerca
por los archipiélagos y la Comunidad de Madrid,
donde los tiempos de transaccion oscilan entre
los cuatro meses y los cuatro meses y medio. En
Baleares y Canarias, la prisa por adquirir
propiedades para residencia se complementa con
la veloz absorcion de inmuebles destinados a uso
vacacional, siendo especialmente notable en
Canarias, donde las viviendas turisticas suelen
venderse en tan solo 3,6 meses. Navarra no es la
Unica comunidad que sobresale en la compra-
venta de vivienda habitual, sino que la Comunidad
Valenciana también muestra un desemperfio
dinamico, incluso superando los ritmos de
transaccion para viviendas habituales.

Tiempos medios de venta de vivienda (meses)
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Fuente: Servihabitat y Red de agentes colaboradores (APIs). Mas de 500 APIs opinan.
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Operaciones: volumen y tiempos medios en el mercado residencial

El volumen de contratos de
alquiler seguira estable,
aungue una bajada de tipos
de interés podria avivar la
compraventa.

La confianza en el retorno de unos préstamos para
la compra menos gravosos adquiere firmeza. El
prondstico es que a partir del segundo trimestre las
revisiones de las de tipo variables ya empiecen a
colocarse del lado del hipotecado. Ademas, las
entidades ya empiezan a bajar sus ofertas de
hipotecas fijas del 3 %. Esto es interpretado por la
Red de agentes colaboradores (APIs) de
Servihabitat como un aliciente para que bajen los
contratos de alquiler.

Todavia son mayoria los que se posicionan a favor de
su sostenimiento o de su aumento, que casi ocupan
la mitad en cada bloque. No obstante, los que opinan
que subiran pierden conviccion frente a los que
creen que apenas habra movimiento. La situacion
financiera particular sera clave para darle la vuelta
a los nimeros.

Pocos se atreven a augurar
un retraimiento en el volumen
de contratos de alquiler, un
régimen de tenencia que
retiene a los inquilinos a
expensas de acumular mas
ahorro y optar a hipotecas
mas accesibles.

Evolucion del mercado del alquiler (volumen contratos de arrendamiento)

-
-
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SEP-16 MAR-17 SEP-17
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Maés de 500 APIs opinan. Fuente: Servihabitat y Red de Agentes colaboradores inmobiliarios (APIs).

73.2% 74,9 % 72,71%

MAR-18 SEP-18 MAR-19 SEP-19 MAR-20 JUN-20 SEP-20 MAR-21 SEP-21 MAR-22 SEP-22 MAR-23 SEP-23

==®== NOTA PONDERADA

Nota: la media ponderada ofrece un indicador de las tres valoraciones y la referencia de 50 puntos corresponde a la respuesta de mantenimiento.
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El tiempo que se tarda en
alquilar una vivienda baja
porque la competencia entre
inquilinos se ha recrudecido.

Segun los colaboradores de Servihabitat, se ha
observado una reduccion marginal de casi un dia en el
tiempo necesario para concretar un contrato de
alquiler. Esta ligera disminucion se debe a que los
demandantes de vivienda se mantienen muy atentos
a las nuevas ofertas que aparecen en el mercado, con
el objetivo de no perder ninguna que se ajuste a sus

W Servihabitat

necesidades y capacidad econdémica. Como
resultado, el tiempo promedio para alquilar una
vivienda ha pasado de 52,7 dias a 52 dias, es decir, de
1,76 meses a 1,73 meses.

En respuesta a la escasez de opciones disponibles, los
potenciales inquilinos se organizan con antelacion,
preparando toda la documentacion requerida por los
propietarios y las agencias de intermediacion.
Ademas, se muestran dispuestos a comprometerse y
reservar el inmueble durante la primera visita para
obtener una ventaja competitiva, especialmente en
las grandes ciudades donde la competencia es
particularmente intensa.

Numero de dias medio que se tarda en alquilar una vivienda

| s | s | s | sea | w2 | sex
49 58 55 53 52

ESPANA 58
ANDALUCIA 56
CATALUNA 43
COMUNIDAD DE MADRID 34
COMUNIDAD VALENCIANA 55
RESTO 56

Expresado en meses (y multiplicado x 30 = dias en mercado).

50 60 51 46 60
50 52 50 50 49
39 46 53 64 32
50 62 63 44 53
51 59 55 59 51

Fuente: Servihabitat y Red de Agentes colaboradores inmobiliarios (APIs).
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Financiacion e hipotecas
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Financiacion e hipotecas

Principales claves

01 Los tipos de interés 02 El importe medio 03 Los fondos propios 04 Los salarios siguen sin ajustarse
escalaron hasta el hipotecario apenas juegan un papel a la inflacion acumulada de los
4,5 % en 2023. El retrocede en 2023 y fundamental en la ultimos afios, provocando que
Banco Central Europeo  los préstamos mixtos solicitud de suba la parte de los ingresos
espera ver resultados que combinan un tipo financiacion, lo que dedicada al pago de la
antes de intensificar fijo al inicio y uno dibuja un mercado hipoteca y que se limite
su enfoque restrictivo variable tras una hipotecario mas el consumo de otros
y comprometer aun media de 10 afios prudente y bienes y servicios.
mas el crecimiento reconfiguran la equilibrado.
econdémico. oferta.

1 Después de incrementar los tipos de interés cuatro
EI aho.rro g Ia .SOIVenCIa son veces en 2022 hasta colocarlos en el 2,5 %, el Banco
Ias unicas Vamables que Central Europeo continué alejandose de su politica
pueden compensar eI mayor de estimulos con seis subidas en 2023: febrero
. (0,5 %), marzo (0,5 %), mayo (0,25 %), junio (0,25 %),
COSte de Ia‘S hlpOteCas' agosto (0,25 %) y septiembre (0,25 %). Con este

indicador clave de la economia estabilizado en el

4.5 %, por ahora no se esperan nuevos movimientos.
Este sUbito cambio de orientacion hacia la
austeridad ha impactado de lleno en las hipotecas.

El volumen de hipotecas experimentd una
significativa caida superior al 19 % en 2023,
situandose en torno a los 375,000 préstamos, y se
proyecta un modesto incremento por debajo del

1,5 % para 2024. Ante la menor viabilidad de las
hipotecas fijas y variables, las hipotecas mixtas
emergen como un soporte crucial tanto para las
entidades financieras como para los compradores.
Aunque actualmente predomina una tendencia hacia
la relajacion por parte del organismo europeo, no se
descarta del todo una nueva correccién en
direccién opuesta, a pesar del riesgo que esto
conllevaria de agudizar la destruccion de empleo y
desencadenar una recesion.
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En cifras

378100 +3,5 % 7,6 anos

HIPOTECAS NUEVAS CONSTITUIDAS INCREMENTO IMPORTE MEDIO DE RENTA BRUTA. ESFUERZO MEDIO PARA
SOBRE VIVIENDAS EN 2024 (+1,3 % vs. 2023) DE LAS HIPOTECAS EN 2024 LA ADQUISICION DE UNA VIVIENDA

Hipotecas nuevas constituidas sobre viviendas

40% 1 ~ 800000

30% A
500000
20% A
10% 4 f 400000

0% 4
-10%
-20% A 200000

-30%
- 100000

-40 % A

-50% - -0
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024P

e Dato mensual (anualizado *12) Acumulado 12 meses s /a1 %. 2. 12 MesES Fuente: INE y elaboracion propia. Nota: P (prevision).

El importe medio de las hipotecas en 2023 apenas El Euribor ha reaccionado

experimentara variacion, con un poco significativo g .
encogimiento de medio punto, por debajo de los rapldo ala pausa en las subidas

145000 euros. En 2024 podria crecer un 3,5 %, pero de tipos, pero la hipoteca

sin llegar a los 150000 euros. La prudencia de las variable pura es rechazada por
entidades financieras es la tonica dominante. A la s

hora de acudir a los bancos a solicitar financiacion, mUChOS compr‘adores en VlrtUd
ademéas de contar con ahorro, se analiza al detalle de la mixta.

que el porcentaje de los ingresos destinados al pago
de la cuota sea comodo.

W Servihabitat @
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Financiacion e hipotecas

Las familias son conscientes
de que, antes de pedir una
hipoteca, deben ahorrar lo
maximo posible.

Ponerle coto al riesgo de impago ya forma parte
inherente de los solicitantes de hipoteca, que han
aprendido que contar con liquidez es imprescindible
para endeudarse lo menos posible. La ratio de
préstamo sobre el valor del activo se hace eco de esta
cautela bajando del 84,7 % de 2022 al 62,7 % de 2023.

La gradual bajada del porcentaje de préstamos
hipotecarios cuya deuda respecto al valor del
activo supera el 80 % es también un claro sintoma
de que el mercado hipotecario es mas reflexivo y
maduro. Este indicador pasa del 8,7 % al 8,7 % en el
ultimo ario, lo que refleja una gestion de hipotecas
mas racionales por parte de las entidades
bancarias y una mejora significativa en la calidad
del crédito. La disminucion en el porcentaje de
préstamos con alta relacion de deuda a valor del
activo indica una mayor estabilidad y sostenibilidad
en el mercado hipotecario, lo que es beneficioso
para todas las partes involucradas.

Tanto la ratio de financiacion
sobre el precio del activo como
el porcentaje de hipotecas que
superan el 80 % del valor de
este descienden en 2023.

Relacion entre prestamos y valor de transaccion

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

N CAMBIO INTERANUAL (EN PUNTOS)

2019 2020 2021 2022 2023

PRESTAMO RESPECTO AL VALOR DEL ACTIVO Fuente: Banco de Esparia 4 elaboracion propia.
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Los afos de renta bruta que hay que destinar a la
compra de una vivienda llevan por encima de 7
desde 2020. No se preve retomar los maximos de
2007, cuando se superaron los 9 anos de salario
anual integro, pero todo depende de la solidez del
empleo. El esfuerzo tedrico anual sin deducciones,
que en 2020 y 2021 se acerco al 30 %, supero el
33 % en 2022 y cerrd 2023 casi en el 39 %, rozando
el méaximo recomendable.

Endeudarse de un modo saludable es fundamental
para no quedar expuesto a dificultades sobreveni-
das. Sin embargo, con una revalorizacion de los
salarios que ha evolucionado a mucha distancia de
como lo han hecho hasta ahora los precios, en
general y de la vivienda, los compradores cuentan
con menos dinero a final de mes después de pagar
su cuota hipotecaria.

El esfuerzo por la compra
de vivienda equivale a la
renta bruta de 7,6 afos y
baja levemente respecto
a 2022.

Precio de la vivienda/renta bruta por hogar =

2012 2013 2014 2015 2016

N CAMBIO ANUAL

2017

ANOS DE RENTA BRUTA

- 5,8
2018 2019 2020 2021 2022 2023

PRECIO DE LA VIVIENDA/RENTA BRUTA POR HOGAR Fuente: Banco de Espafia y elaboracion propia.
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Evolucion y prevision del precio

Principales claves

01 Los precios 02 La vivienda nueva y 03 El precio del alquiler 04 Un mayor entendimiento

evolucionan al alza
haciendo caso omiso
a la contencion de la

financiacion porque los
inversores con liquidez

estan muy atentos a
las oportunidades,

la de segunda mano
han suavizado su
escalada de
revalorizacion. Para
2024 se prevé un
crecimiento plano

en ambas tipologias.

sube en toda
Espafia, con cinco
comunidades
autonomas en las
que la vivienda tipo

entre las administraciones
y la promocion privada
lograria bajar la
temperatura al

mercado del alquiler.

supera los 1.000
euros al mes.

especialmente, en
alquiler temporal y
vacacional.

Evolucion del precio de la vivienda (IPV)
15% 15%
10% - 10 %
5% 5%
0%
5% 5%
_10% -10%

-15% | -15%

-13,8%

-20 % -20%

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024P

Var. % vivienda nueva m—\/ar. % precio vivienda (IPV/INE) Fuente: INE y elaboracion propia.

=== \/ar. % vivienda segundamano == Media

Tomando como referencia datos del INE, los precios
han saldado 2023 con un incremento del 4,0 %. La
obra nueva ha suavizado, en el Ultimo tramo del afio,
la escalada que ha ido presentando a lo largo de
2023; mientras, la segunda mano se ha mostrado
mas estable. Las tipologias mantienen su
comportamiento frente a 2022, aunque los
crecimientos de la obra nueva son mas elevados
debido a la escasa produccion.

Los precios tendran un
comportamiento plano en
2024, sin grandes picos

ni valles.

Los precios de la vivienda se han mantenido
impasibles ante la disminucion en las transacciones
de compraventa e hipotecas. Esta paradoja subraya
la percepcion del mercado inmobiliario residencial
como un refugio seguro para el ahorro, asi como la
escasez de viviendas disponibles para la venta. El
desequillibrio entre la oferta y la demanda es una
dindmica bien conocida en el sector, que ejerce
presion al alza sobre los precios y relega el contexto
financiero a un discreto segundo plano.

Para 2024 tampoco sobrevuela la amenaza de
fuertes correcciones, sino mas bien una trayectoria
al alza moderada tanto para vivienda nueva como
para usada.

El precio medio de la vivienda
en 2023 anota un aumento del
40 %. En 2024, el avance sera
mas contenido: de un 30 %.
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En cifras

+3,0% 995 € 6,/ %

EN PRECIO DE PRECIO MEDIO DE ALQUILER EN ESPANA RENTABILIDAD ANUAL BRUTA MEDIA PARA UNA
VIVIENDA EN 2024 PARA UNA VIVIENDA DE 80-90M? (+13,4 % vs. 2022) VIVIENDA DE ALQUILER EN ESPANA (+5 p.p. vs. 2022)

Evolucion del precio por comunidades autonomas.
Tasa de variacion anual (%) 2023/2022.

ASTURIAS

7 COMUNIDAD
\_ VALENCIANA

4,0 %

ISLAS BALEARES 4
41%

A

ANDALUCIA
0 %

P 4 | ESPRTA

' ISLAS CANARIAS
( 5,3% B s7%a41%
= ¢

B 28%a37%
<
[ <28%

Nota: Los intervalos que presenta la leyenda corresponden a los cuartiles de la muestra.
Fuente: MITMA, Servihabitat y CEPREDE.

El signo positivo se extiende
por toda Espana en 2023, pero
los incrementos de dos digitos
han desaparecido. Navarra,
Canarias y Cantabria superan
el 5 % en el ranking.
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Evolucion y prevision del precio

Relacion entre la evolucion del precio y la produccion de viviendas
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P =
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E
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g 21% - @® COMUNIDAD DE MADRID
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©
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Var. % anual precio vivienda nueva, al 3T-2023 (INE)

Fuente: INE, MITMA y elaboracion propia. Sin disponibilidad de informacion para Ceuta y Melilla.

La correspondencia entre subidas de precios y caida
de la produccion es muy notable en Baleares, donde
las limitaciones naturales impiden ver mas gruas en el
horizonte (-40,5 %), generando una fuerte presion
sobre el valor de las viviendas (9,3 %). También acusan
esta correlacion otros cinco territorios, aunque de . .
manera menos llamativa. En Canarias, a pesar de que HaSFa seis comunidades

el inicio de nuevas promociones ha sido sobresaliente autonomas se colocan por

(81,8 %), las viviendas presentan una revaloracion encima de |8.S medias registra—
muy llamativa (10,3 %), lo que sugiere una demanda

insatisfecha. Algo similar ocurre en Galicia, aunque en das en clave nacional tanto en
menor grado. Las comunidades auténomas mas porcentaje de vivienda iniciada
alineadas en este aspecto son Aragon y la .

Comunidad Valenciana, si bien en esta Ultima todavia COm(? en mcr‘gmento del
hay margen para que suban los precios. precio de la vivienda.
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Relacion entre la evolucion del precio y la compraventa de viviendas
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Fuente: INE, MITMA y elaboracion propia. Sin disponibilidad de informacion para Ceuta y Melilla.

Que territorios que siempre han sobresalido por
recoger porcentajes de compraventa abultados,
como Baleares y Canarias, hayan corregido a la baja
este indicador en 2023 muy por encima de la media
nacional, es un sintoma evidente de que se ha agotado
el stock. Se trata de una situacion preocupante
teniendo en cuenta no solo la llegada de nuevos

clientes extranjeros, sino la propia rotacion de la Navarra lidera tanto las
Rl subidas de precios como las
Ambos archipiélagos, junto con Navarra, son los caidas de transacciones,
lugares donde la promocion debe tomar las riendas siendo la pegién donde haU

con especial energia. Hay mercados donde se ha 7
caminado de forma paralela al desajuste nacional mas Compradores
entre precios y compraventas, como Catalufia, la potenolales.
Comunidad de Madrid y Andalucia, algo entendible

puesto que son regiones que tienen gran peso en las

cifras totales. Castilla-La Mancha y Regién de Murcia

son las autonomias con menos desequilibrio.
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Evolucion y prevision del precio

A pesar de que el valor promedio de las transacciones
inmobiliarias se situa en torno a los 180000 euros,
segun datos del MITMA, las viviendas con un precio de
hasta 150,000 euros son las preferidas por los
compradores, representando casi el 60 % de las
operaciones en el segundo trimestre de 2023. Al
elevar el rango hasta los 300000 euros, las
transacciones que superan esta cifra se reducen y
quedan reservadas a los capitales mas voluminosos.

El 27 % de los profesionales de la Red de agentes
colaboradores (APIs) de Servihabitat auguran un
descenso en los precios, subiendo desde el 21 % que
lo afirmaba hace un afio. Por su parte, los que
confian en una subida bajan del 35 % al 28 %. El
resto, que son la mayoria, no espera grandes
sorpresas en cuestion de precios. La estabilizacion
no solo se ve como lo mas probable, sino también
como el mejor camino que pueden tomar los precios.

Esta tendencia coincide con el ingreso medio de las
familias, cuyos presupuestos se ajustan ante el
incremento de precios, llevandolas a replantear sus
preferencias en términos de espacio y ubicacion.

Evolucion de los precios de la vivienda
habitual en los proximos seis meses
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Mas de 500 APIs opinan.
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Precio de las viviendas vendidas

12,9 %

(13.4 % en 2022)

27,5 %

(28,0 % en 2022)

59,6 %

(58,6 % en 2022)

En cuanto a la vivienda vacacional, también son el
27 % los que opinan que bajara de precio, aunque
este grupo partia de un 14 % el afio pasado. Los
que creen que repuntaran pasan de representar
el 36 % al 28 %.

El precio medio del alquiler
en Espana sube un 134 %,
incrementandose en todas
las regiones sin excepcion.

La curva ascendente que dibujan los precios del
alquiler parece no tener techo. La vivienda tipo en
Espafia, con una superficie media de entre 80 y 90
metros cuadrados, tiene un coste mensual que
sube de los 887 euros de 2022 a los 995 de 2023.
Se trata de un repunte del 13,4 %, que se suma al
del 6,2 % que se produjo el afio anterior.

B Menos de 150000 € o
B De 150001 € a 300000 € —
B Mas de 300000 €

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

El 59,6 % de las viviendas compra-
das en 2023 tuvo un precio inferior
alos 150.000 euros y el 27,5 % fue
de este ticket medio hasta los
300.000 euros.

Esta trayectoria al alza se extiende por todas las
autonomias, con solo cinco de ellas experimentando
aumentos que no alcanzan el doble digito. La barrera
del 20 % de ascenso es traspasada por Baleares,
Andalucia, Canarias y la Comunidad Valencia, todas
ellas con un denominador comun: la costa. En estos
territorios, el volcado hacia el alquiler temporal y
vacacional ha limitado la oferta al residencial lo que,
unido a una demanda con mayores dificultades para
financiar la compra, ha empujado los precios hacia
arriba.

Precisamente, son los dos archipiélagos los que, junto
con el Pais Vasco, Catalufia y la Comunidad de Madrid,
presentan rentas mensuales por encima de los 1.000
euros. Es en la region madrilefia donde los inquilinos
tienen serios problemas para encontrar un producto
ajustado a sus ingresos, pues el piso tipo en alquiler
vale 1400 euros mensuales. Por otro lado, las rentas
mas accesibles, en el entorno de los 500 euros, se
encuentran en Extremadura y Castilla-La Mancha.

W Servihabitat

55



Evolucion y prevision del precio

NAVARRA

862

Precio medio del R
alquiler de vivienda i

(Precio mensual en euros para
una vivienda de 80-90 m?)

. >1061 —— ISLAS BALEARES ‘
M s62-1061 1.367
M or1-se2 "
< 671!
. ’ "g62
{ xsm%gxs/x]l;ms ’ Fuente: Servihabitat.
[ L 4
®
b e © G S Solo en ubicaciones de alta
colaboradores de Servihabitat que estimaba un 7 0o
aumento de los precios del alquiler crecio del 36,3 % demanda turistica en bUSCa
et A el zc;u% =R de sol y playa se consigue que
aciendo para el 50,3 %. Que la mi e estos . 2
expertos esté convencida de que la tendencia Ia alta ocu paC|On c_:ompense
ascendente se mantendra subraya la gravedad de la meI"CadOS de alql,"ler‘ eStableS
esca,?ez de oferta, una Sltu.aCIOH que r‘eqL.uere g Segur‘OS como Mad ri d 0]
soluciones urgentes para ajustar los alquileres a los
ingresos de los inquilinos y evitar dejarlos sin Barcelona-

opciones viables.
La rentabilidad bruta del alquiler en Esparia avanza

El control sobre los precios de alquiler resta apenas cinco décimas entre 2022 y 2023, subiendo
traccidn a un negocio patrimonialista profunda- del 6,2 % de 2022 al 6,7 % de 2023, una situacion
mente arraigado en Espafia. Los arrendadores presionada por la falta de disponibilidad. En las zonas
buscan un retorno de inversion estable, que no se con alta demanda de inquilinos, donde la seguridad
vea afectado por cambios en las politicas de ocupacion es mayor, la rentabilidad tiende a
gubernamentales. Existe un conflicto intenso entre disminuir debido al mayor coste de adquisicion de
los arrendadores, que deben enfrentar la inflacion propiedades. Un claro ejemplo de esta dinamica es
sin poder trasladar estos costes a las rentas, y los Baleares, donde la rentabilidad se situa en el 4,9 %.
arrendatarios, cuyos salarios no han aumentado y Mas beneficios esperan a los inversores en Catalufia,
no pueden asumir alquileres mas elevados. Como que arroja un 7.5 %, aupada por los precios de venta
resultado, nos encontramos con una oferta que se de Lleida y la zona interior de Girona y Tarragona.
encarece | pierde calidad rapidamente, lo que pone

en riesgo la sostenibilidad del mercado de alquileres. La profesionalizacion es la Unica via que puede paliar

las carencias actuales. La cesion de suelos para

desarrollar vivienda en arrendamiento, seguida de su

gestion por parte del sector privado, representa la

estrategia mas efectiva para moderar las tensiones
La renta mensual ol e ke

media para una

vivienda. en a|qui|er~ Aunqgue el alquiler de corta estancia puede ser la
primera respuesta ante las imposiciones normativas,

de entre 80 Y 90 ala larga, es el régimen residencial el que aporta mas

metros cuadrados es estabilidad.

de 955 euros.
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Evolucion del precio del alquiler en los proximos seis meses
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Mas de 500 APls opinan.

El porcentaje de APIS que
estima que los precios del
alquiler subiran pasa del 46,8 %
al 50,3 % en un ano.

Rentabilidad media del alquiler de vivienda en Espana

ASTURIAS CANTABRIA
o/ 3
6,9 % Fres
CASTILLA Y LEON CATALUNA

L2ve 15%
| A

B sr%-72%
B s2%-67%

<B,2 %
EXTREMADURA CASHL;AE-ZU:)?OANCHA S?I.’gz(’:\‘:gﬁg 4’9 %
6,9%
7,4 % - .
o\ La rentabilidad bruta media
P 81% ~ del alquiler de vivienda en
3 G ) ‘ Esparia sube del 6,2 % al 6,7 %
o @ v en el ultimo ano.
‘ Fuente: Servihabitat.
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Resumen de los principales indicadores
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Resumen de los principales indicadores

Viviendas iniciadas

2022 +3,7% 2023 0,0 % 2024pP

% 107000 > 111000 > 111000

Viviendas terminadas

2022 -3,4% 2023 +6,0 % 2024pP

89000 > 85900 > 91100

Compraventas

2022 -12,0 % 2023 +4,9 % 2024pP

= 721.300 > 634300 > 665200

Hipotecas nuevas constituidas sobre viviendas

2022 -19,6 % 2023 +1,3 % 2024pP

[\ 464100 > 373200 > 378100
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Precio de la vivienda

2023

+4.0 %

2022

& +74%

W Servihabitat

2024pP

+3,0 %

Esfuerzo medio para la adquisicion de una vivienda

2022

7.8

ANOS DE RENTA BRUTA

2021

74

ANOS DE RENTA BRUTA

[

Comprador extranjero

2022

134.600

2021 +30,6 %

# 103000 >

-4,3 %

2023

7,6

ANOS DE RENTA BRUTA

2023

> 128.800

Mercado de alquiler

o
62.655

VIVIENDAS EN ALQUILER EN ESPANA
(-6,8 % VS. 2022)

®
52 DIAS

PARA ALQUILAR UNA VIVIENDA
(53 DIASEN 2022)

9o

33,4 ANOS

EDAD MEDIA DE LOS DEMANDANTES
DE VIVIENDA EN ALQUILER
(32,6 ANOS EN 2022)

2
1.3

VIVIENDAS EN OFERTA
POR CADA 1.000 HABITANTES
(1,4 VIVIENDAS EN 2022)

&
995

PRECIO MEDIO DE ALQUILER EN
ESPANA PARA UNA VIVIENDA DE
80-90 M2 (+13,4 % VS. 2022)

o
6,7 %

RENTABILIDAD ANUAL BRUTA EN ESPANA
PARA UNA VIVIENDA EN ALQUILER
(6,2 % EN SEPT. 2022)
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Vision por comunidades autonomas
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Visiéon por comunidades autonomas

Andalucia_principales magnitudes

Viviendas iniciadas
Viviendas terminadas
Compraventas (vivienda liore)

- Vivienda nueva libre

- Vivienda segunda mano libre

Valor medio compraventas

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

El mercado residencial andaluz arroja diferentes
casuisticas en funcion de la zona en la que se enfoque
el andlisis. Dada su gran extension, es dificil llegar a
conclusiones generales, puesto que el comporta-
miento de sus provincias, e incluso de ciudades y
barrios concretos, distan mucho entre si. En cualquier
caso, uno de los denominadores comunes durante
2023 ha sido la estabilidad de los precios y el repliegue
de la demanda en todos aquellos lugares donde el
dinamismo no es la tonica dominante.

En este sentido, hay que destacar las zonas mas
activas de la region, que estarian localizadas en las
capitales de Sevilla y Malaga, ademas de en la costa
del Sol. Igualmente, han evolucionado a buen ritmo
Cadiz y la costa de la Luz, y algo menos Huelva. Las
transacciones en estos enclaves se han mantenido al
alza, al tiempo que el valor de las viviendas ha
repuntado sensiblemente. En el resto, especialmente
en todo el interior de la autonomia, se ha producido un
estancamiento.

La subida de tipos de interés ha supuesto un freno
para el perfil de comprador de presupuesto
medio-bajo, impactando negativamente en su decision
de compra. Los perfiles con mayor solvencia no han
tenido el mismo problema, puesto que han contado
con fondos propios y menores necesidades de
financiacion. Cabe destacar el papel del extranjero,
muy abundante en Malaga y su costa, donde ha
presionado los precios hacia arriba expulsando a la
demanda interna de primera residencia. También hay
una fuerte presion turistica en Sevilla, que deja la
oferta de alquiler residencial en minimos porque todo
lo que queda dentro de su muralla es gran receptor
de inquilinos de corta estancia.

m % Var. m % Var.
2023/2022 2024/2023
21497 -19 % 27411 2715% 18292 -33.3 %
15030 -39% 14130 -60 % 16742 18,5 %
144.924 57 % 127823 -118 % 134.828 5,5 %
14197 -107 % 9738 -314 % 9562 -18 %
130727 79 % 118085 -97 % 125.266 6.1 %
174.397 46 % 176.596 13% 183290 3.8 %

Nota: P (prevision).

La produccion de obra nueva esta fuertemente
concentrada en estos polos de atraccion, siendo la
costa del Sol un ejemplo paradigmético de nuevas
gruas en el horizonte. Los promotores tratan de
asegurar sus margenes comprando suelo en lugares
donde van a tener una respuesta sobre plano rapida
porque las parcelas a la venta son caras y los costes
de financiacion también han subido para ellos, asi que
a la hora de plantearse nuevos desarrollos apuestan
sobre seguro. Este escenario provoca que, en las
provincias fuera de este circuito, sea la segunda mano
la que soporte el peso del mercado. Los nuevos
proyectos levantan el pie del acelerador en Cérdoba,
reducen aln mas potencia en Granada y son
residuales en Almeria y Jaén.

De cara a 2024, no se esperan grandes sorpresas en
los indicadores que toman el pulso al ambito
residencial de Andalucia. Una vez colmadas las
expectativas de los compradores por reposicion en los
dos afos precedentes, sera fundamental que se
incentive la obra nueva de primera vivienda para que
la compraventa se siga sosteniendo, aunque una
relajacion en el entorno hipotecario marcado por
Europa y la fortaleza del empleo deberan sumar para
que la demanda siga convirtiendo. Igualmente, la
normativa de alquiler tendra que flexibilizarse para
que la inversion privada acuda a hacer negocio y
ponga mas oferta a disposicion de la poblacion.

Malaga y Sevilla lideran la
actividad residencial, con
promotores que inician
proyectos que saben que
venderan rapido porque
la demanda en estas
zonas es abundante a
pesar de los altos
precios de venta.
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Aragon_rrincipales magnitudes

Viviendas iniciadas
Viviendas terminadas
Compraventas (vivienda libre)

- Vivienda nueva libre

- Vivienda segunda mano libre

Valor medio compraventas

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

Aragdn presenta un mercado de la vivienda donde la
proporcion de segunda residencia con fines turisticos
es infima comparada con la de primer acceso, con
vistas a absorber la demanda natural. Es por ello por
lo que, el vuelco en las condiciones hipotecarias ha
enfriado la compraventa en la region aragonesa, si
bien los precios no se han ajustado en la misma
medida.

La caida en las compraventas hay que entenderla
desde la dptica de los maximos que se alcanzaron
tras la pandemia, donde el ahorro acumulado se
refugio en el ladrillo y hubo mucha gente que
aprovecho los tipos bajos y el empleo estable para
lanzarse a cerrar operaciones. A pesar del descenso
registrado en 2023, las cifras resultan sanas y no se
prevé ninglin paron para 2024, sino la normalizacion
del ciclo.

La poblacion se concentra en Zaragoza, donde los
precios de venta se resisten a bajar y el mercado del
alquiler presenta serios sintomas de estrés. Esta
situacion se ve agravada por la retirada de oferta por
parte de unos propietarios que miran con recelo las
exigencias regulatorias. Es en la capital donde se
observa un mayor movimiento en la generacion de
obra nueva y, por lo tanto, es también donde los
precios alcanzan su maximo. Sin embargo, al calcular
la media de precios de la region, este dinamismo se ve
contrarrestado por la menor actividad del resto de la
autonomia.

El empuje de Zaragoza contrasta con la lentitud de
Teruel y Huesca, donde se encuentran zonas
deprimidas en las que no se construye desde hace
mucho tiempo. Esta falta de producto se suple con la
compra de segunda mano que necesita reformas y
con la autoconstruccion. A medida que se sube hacia
los Pirineos, es posible hallar los Unicos reductos de
segunda residencia de la regién, orientados al turismo
de invierno y dirigidos a clientes con alto poder
adquisitivo.

W Servihabitat

% Var. m % Var.

2023/2022 2024/2023

3.326 201 % 3.559 70 % 3.396 -4.6 %
2640 -21% 2706 25% 2747 15%
19558 75 % 17.824 -89% 18742 52 %
2068 32,9 % 1445 -301 % 1577 91 %
17490 51%  16.379 -64 % 17165 4.8 %
123745 25% 122218 -12 % 122.930 06 %

Nota: P (prevision).

Existe un claro
contraste entre la
activa vida urbana de
Zaragoza, donde la
construccion es
frecuente, y los
entornos rurales de
Teruel y Huesca. Este
ultimo es el unico lugar
donde hay algo de
segunda residencia
con fines turisticos.
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Visiéon por comunidades autonomas
Astur‘iaS*Principales magnitudes

% Var. % Var.
2023/2022 2024/2023

Viviendas iniciadas 1999 -170 % 2.300 151 % 2751 196 %
Viviendas terminadas 1975 44.3 % 2057 42 % 2252 95 %
Compraventas (vivienda liore) 14038 8,5 % 13720 -2,3 % 14141 31%
+ Vivienda nueva libre 1036 -3,6 % 1118 79 % 1091 -24 %
+ Vivienda segunda mano libre 13002 73% 12602 -31% 13050 3,6 %
Valor medio compraventas 119.349 -04 % 120.398 09% 121702 11 %

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

En el segmento residencial asturiano, la intensa
actividad de compra observada en 2022 también ha
remitido, aunque las transacciones de obra nueva
siguen mostrando signos positivos, a diferencia del
mercado de segunda mano, que ha experimentado
una menor rotacion. En cuanto a los precios, el ritmo
de aumento en la region se ha moderado, lo que
sugiere una consolidacion del mercado. Sin embargo,
el sector del alquiler es la excepcion, registrando
incrementos en las rentas como nunca antes se
habian visto.

La vitalidad es exclusiva de las dos ciudades donde la
densidad de poblacion es mayor: Oviedo y Gijon. Aqui
es donde las parcelas con edificabilidad son mas
escasas. Ademas, los costes de construccion y el
precio del suelo impiden ajustar la produccion a la
creacion de hogares. Lo que se va lanzando al
mercado se va vendiendo con fluidez a compradores
que no acusan el encarecimiento de las hipotecas y
son capaces de cubrir un elevado porcentaje del
precio con fondos propios, e incluso, de comprar

al contado.

La vivienda estrella es la que tiene tres habitaciones y
en Gijon es mas cara que en Oviedo porgue en esta
ciudad maritima la linea entre primera y segunda
vivienda es mas difusa. Los valores méximos del
Distrito Este de Giijon y los de los barrios cercanos al
Hospital Universitario Central de Asturias (HUCA),
Montecerrao y el centro de la capital asturiana
contrastan con la vivienda mas asequible de El Llano
gijonés o Ciudad Naranco en Oviedo.

Nota: P (prevision).

El crecimiento de la vivienda vacacional y la de uso
turistico en Asturias, con regulacion propia en el
horizonte, ha sido tan relevante, que esta creando
fuertes tensiones en el alquiler residencial, cuya oferta
ha mermado y cuyas mensualidades ponen trabas a la
emancipacion de los mas jovenes.

Oviedo y Gijon son las
puntas de lanza del
mercado residencial
asturiano. Las parcelas
con edificabilidad son
escasas | su precio y los
costes asumidos por el
promotor no llegan a
cubrir la demanda
natural, que se lanza a
comprar con fluidez. El
alquiler esta en precios
maximos porque mucha
oferta se deriva al
turistico y vacacional.



Islas Baleares_principales magnitudes

Viviendas iniciadas
Viviendas terminadas
Compraventas (vivienda libre)

- Vivienda nueva libre

- Vivienda segunda mano libre

Valor medio compraventas

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

El ritmo del mercado inmobiliario en el archipiélago
balear opera de forma distinta al de la peninsula,
manteniendo un nivel de ventas que supera las
expectativas mas optimistas con extraordinaria
facilidad. La idea de moderacion parece no aplicarse
en este territorio, donde las restricciones al desarrollo
de nuevas promociones impulsan los precios al alza,
superando los limites previamente establecidos.

Ni la inflacion ni la crisis energética han logrado frenar
el entusiasmo por adquirir una vivienda en Mallorca
que cumpla la doble funcionalidad como residencia y
como inversion, asegurando una rentabilidad
indiscutible y libre de riesgos. Ibiza y Formentera
contintian siendo apuestas seguras en el mercado,
mientras que Menorca presenta una mayor
exposicion a posibles fluctuaciones.

El repunte de los precios no solo se ve favorecido por
una promocion que se debate entre la lentitud en la
gestion para liberar suelo finalista y las grandes
extensiones bajo criterios de proteccion urbanistica,
sino que la demanda extranjera hace gala de una
voracidad entusiasta.

La nueva realidad hipotecaria ha obligado al cliente
local a recular, dado que se ha visto incapaz de
endeudarse porque el porcentaje de sus ingresos
destinados a la cuota del préstamo superaba el
recomendado por la entidad. Aun ampliando el plazo
de amortizacion al maximo posible, el esfuerzo
financiero resultaba inaceptable.

W Servihabitat

r % Var. % Var.
2023/2022 2024/2023

3485 -50 % 2074 -40,5 % 3058 474 %
3414 192 % 3.353 -18 % 2944 -12,2 %
19789 65% 15625 -210 % 15.800 11%
2129 23,9 % 1731 -18,7 % 2101 214 %
17660 47 % 13894 -21.3% 13699 -14 %
372081 91% 355073 -4,6 % 355.399 01%

Nota: P (prevision).

Frente a esta situacion, el foraneo ha adelantado
posiciones en las listas de espera gracias a su mayor
liquidez. Al final, el stock se drena completamente
porque siempre hay alguien para recoger el testigo
cuando el scoring no es apto, dejando a los
presupuestos mas modestos a merced de un alquiler
que proporciona todavia menos motivaciones.

Para que el comprador que se ha ido perdiendo por el
camino retome su plan inmobiliario, se requiere mucho
mas que un entorno hipotecario favorable. En
Baleares, es crucial que la inversion explore formulas
alternativas para aumentar la oferta en el mercado y
facilitar el acceso a la vivienda para los residentes
locales. De lo contrario, podria comenzar a escasear
el personal en sectores esenciales como el de
servicios, salud, educacion o las fuerzas de seguridad.

Baleares es uno de los
mercados donde la
recuperacion de la
inversion en residencial se
logra con mas celeridad,
puesto que todo se
alquila en tiempo récord.
No obstante, las rentas
ponen en aprietos a la
poblacion local, que
tampoco puede comprar
por los altos precios.
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Visiéon por comunidades autonomas
Islas Canal‘iaS_Principales magnitudes

o e e

2022/2021 2023/2022 2024/2023
Viviendas iniciadas 2.863 -8,5 % 5198 816% 5800 116 %
Viviendas terminadas 2782 -76 % 2448 -120 % 3.348 36,8 %
Compraventas (vivienda liore) 8273 259 % 26.596 -173%  28.268 6,3 %

- Vivienda nueva libre 2139 181 % 1760 =177 % 1658 -5,8 %

- Vivienda segunda mano libre 30034 265% 24836 -173% 26610 71 %
Valor medio compraventas 173.498 84 % 177772 25% 182599 27 %

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

Intensidad. Esta seria la palabra que mejor definiria el
mercado residencial canario en 2023. El ritmo de
venta, lejos de caer, se ha disparado, y no solo hacia la
tipologia que definio el comprador pospandemia, sino
hacia cualquier activo habitable. Como en afios
precedentes, el problema mas acuciante es el
desequillibrio entre oferta y demanda.

La compraventa no se posiciona de forma mas clara
hacia vivienda de primer acceso o segunda residencia
y vacacional, sino que materializa firmas de cualquier
clase, sin distinciones de localizacion, ya sea en capital
o extrarradio. Que todo lo que salga se venda,
|6gicamente, impacta en los precios, que estan
desorbitados. Y no solo en venta, también en alquiler,
empujando a personal tan basico como el
funcionariado a compartir piso porque el arrenda-
miento turistico es un verdadero filon y tiene mayor
rentabilidad.

Si hubiera que introducir algun matiz, se podria
plantear que el sur de las islas de Tenerife y Gran
Canaria es que el que mas réapido transacciona, pero
en el norte, donde antes costaba vender, si bien no se
cierran operaciones al mismo ritmo, el comporta-
miento es fluido y el stock va saliendo sin mayores
problemas.

Los promotores estan recurriendo a los proyectos a
medio construir o WIPs para maximizar su inversion,
aprovechando las estructuras y ahorrando costes.
Hay muchos interesados en activos que incluso
presentan problematicas de ocupacion porque ven
que no tendran inconvenientes en darles salida. Casi
todos los inversores compran con fondos propios al
100% o en un porcentaje muy atto.

La obra nueva plurifamiliar de ticket medio se
concentra en las ciudades de Santa Cruz de Tenerife
y Las Palmas de Gran Canaria, y en estas
promociones en curso hay listas de espera con
suficientes compradores como para adquirir esta
oferta multiplicada por diez. En el norte, la
autoconstruccion todavia pesa en las cifras y en el sur
prima la segunda mano, que adolece de escasez de
producto, con una captacion complicada que recurre
a la exclusiva.

Nota: P (prevision).

En el sur de las islas mayores, los proyectos de
nueva planta se inclinan mas hacia la segunda
residencia de lujo dirigida a un perfil extranjero.
Frente a britanicos y alemanes, en el Ultimo afio se
ha notado un creciente interés de otras
nacionalidades menos consolidadas como lituanos,
rusos y ucranianos.

Fuerteventura y La Palma son las islas donde la
tension entre oferta y demanda es mas alta. Enla
primera, hay esqueletos de obras que en su dia se
paralizaron y urge retomar para poder dar una
respuesta habitacional a los trabajadores del sector
hotelero, mientras que en la segunda todavia se
arrastra la necesidad de reubicar a los damnificados
por la erupcion volcanica.

Todo lo que se coloca en
el mercado canario se
transacciona sin
problema, esté donde
este y sea de la tipologia
que sea. Este apetito
comprador se manifiesta
en reservas sobre plano
con listas de espera en
obra nueva y con una
segunda mano que se
transacciona al margen
de sus condiciones de
habitabilidad.




Cantabl‘ia_Principales magnitudes

Viviendas iniciadas
Viviendas terminadas
Compraventas (vivienda libre)

- Vivienda nueva libre

- Vivienda segunda mano libre

Valor medio compraventas

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

En linea con el mercado nacional, la vivienda en la
region cantabra ha estado sometida a dos vectores
importantes que han marcado su evolucion: la falta de
oferta y el encarecimiento de las hipotecas. Las
compraventas en la autonomia se han sostenido
gracias al inversor que busca oportunidades que
volcar al alquiler turistico y perfiles nacionales e
internacionales en busca de una segunda residencia
en el norte peninsular.

El panorama ha sido menos provechoso para los
residentes locales dependientes de financiacion
bancaria, que aun con un buen historial crediticio y
cierto ahorro, no han podido comprar en entornos
urbanos porque la poca oferta que hay excede su
presupuesto. Estas ubicaciones mas solicitadas han
estado copadas por la compra y reforma de
propiedades que después se alquilan por periodos de
dias o semanas. El resultado es un inventario
insuficiente de primer acceso y alquiler residencial,
una problematica con tintes nacionales.

Frente al dinamismo de Santander, donde es
complicado encontrar vivienda vacia que no se esté
rentabilizando o habitando de forma permanente,
esta la persistente despoblacion de zonas a gran
distancia de la costa y de los nucleos urbanos. Si en la
capital y en otras ciudades de segunda linea, como
Torrelavega o Castro-Urdiales, la obra nueva esta
algo estancada, en la Cantabria mas rural hay, incluso,
aldeas en ruinas a la venta. Recuperar la ley que
permite construir unifamiliar en suelo rustico podria
darle un giro a la cuestion.

Las modificaciones en las deducciones que han
entrado en vigor con la reforma fiscal y la
actualizacion de los modulos de la vivienda protegida,
sumadas a la inversion publica en vivienda de alquiler
asequible, son disposiciones que podrian reequilibrar la
balanza dentro del residencial cantabro, dando
mayores oportunidades a los jovenes y a los
presupuestos que no alcanzan los precios del
mercado libre.

W Servihabitat

% Var. % Var.
2023/2022 2024/2023
655 810

899 -312 % -271 % 237 %
1092 291 % 1187 87 % 1210 19%
o711 -25% 8.538 -121 % 8769 27 %
829 -20.2 % 829 00 % 829 00 %
8.882 -04 % 7709 -132 % 7940 30 %
152.100 31% 154245 14 % 153684 -04 %

Nota: P (prevision).

En la region cantabra, las
operaciones de compra-
venta se sostienen
gracias a inversores que
buscan oportunidades
para destinarlas al
alquiler turistico, lo que
anade mas presion sobre
la accesibilidad a la
vivienda. Ademas, los
compradores se enfren-
tan a hipotecas menos
atractivas y la situacion
se agrava en el mercado
de alquiler de larga
duracion debido a la
disminucion de la oferta.
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Visiéon por comunidades autonomas
Castilla Y Leon_rrincipales magnitudes

% Var. % Var.
2023/2022 2024/2023

Viviendas iniciadas 5446 -70 % 4472 -17,9 % 4409 -14 %
Viviendas terminadas 33814 -110 % 3.879 17 % 3968 23 %
Compraventas (vivienda liore) 35.276 50 % 31472 -108 % 32427 30 %
+Vivienda nueva libre 3017 154 % 2228 -26,2 % 1974 -114 %
+ Vivienda segunda mano libre 32.259 41 % 29244 -93% 30453 41 %
Valor medio compraventas 107407 45% 101482 -55% 98702 -27 %

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

El saldo de la compraventa en el mercado residencial
de Castilla y Ledn fue negativo porque los motores de
la region se reducen a dos provincias. Las siete
restantes, donde las operaciones han experimentado
un recorte severo, lastran el potencial inmobiliario de
la. autonomia.

Valladolid es una de las zonas clave de la actividad
inmobiliaria en la region, con una sdlida demanda
familiar solvente en Parquesol y Arroyo de la
Encomienda-La Vega, un municipio con buenas
conexiones con la capital donde la obra nueva cuenta
con una buena aceptacion. También Burgos es una
provincia dinamica, con un centro historico siempre
avido de una mayor rotacion de producto de segunda
mano Y toda la zona del centro comercial Camino de
la Plata, entre Gamonal y el Ensanche, que agota en
un tiempo prudencial la obra nueva que se va
planificando.

El resto de las provincias estan supeditadas a la
vivienda usada que se vuelca, ya que hay lugares en
Avila, Salamanca, Ledn y Segovia donde hace afios que
no se ven vallas anunciando nuevos desarrollos. La
despoblacion avanza en Palencia, Zamora y Soria. En
estas provincias mas deprimidas ha habido
contracciones en el precio, frente a las subidas que se
han registrado en Valladolid y Burgos, donde algunos
vendedores han sobrevalorado por encima ya no del
precio de mercado, sino de las posibilidades de
financiacion de los compradores, que se han topado
con unas hipotecas mas excluyentes.

Nota: P (prevision).

El comprador extranjero tiene un peso extremada-
mente exiguo en Castilla y Ledn, una region donde el
protagonista es eminentemente local. Tampoco son
significativas las transacciones protagonizadas por
madrilefios que huyen de los altos precios de su
comunidad hacia provincias limitrofes como Segovia y,
mucho menos, Avila. En 2024, la evolucion a dos
velocidades seguira siendo la caracteristica mas
notable, con tensiones entre la oferta y la demanda
en la provincias mas activas, y pocas o ninguna
novedad en el resto.

Valladolid y Burgos
arrojan las mejores
cifras, pero la media de
la region es negativa
porque el resto de las
provincias, salvo sus
capitales, esta avan-
zando en términos de
despoblacion. La com-
praventa en las provin-
cias mas dinamicas se ha
complicado debido a las
subidas de los tipos de
interés en las hipotecas.

Servihabitat Trends

Mercado residencial en Espafia 2023/2024 Marzo 2024




W Servihabitat

Castilla-La ManChaﬁPrincipales magnitudes

Viviendas iniciadas
Viviendas terminadas
Compraventas (vivienda libre)

- Vivienda nueva libre

- Vivienda segunda mano libre

Valor medio compraventas

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

La menor accesibilidad a la financiacion también ha
impactado negativamente en Castilla-La Mancha,
donde la actividad de compraventa ha disminuido y los
precios han evolucionado en sentido contrario. Hay
una brecha significativa entre las localidades con
oportunidades laborales, principalmente en el sector
industrial, y aquellas cuya economia depende del
sector primario. Este contraste entre la industria y la
agricultura esta impulsando a la poblacion hacia las
ciudades, provocando la despoblacion rural.

Toledo se destaca ampliamente como la provincia mas
activa de la autonomia en términos de actividad
inmobiliaria. El asentamiento de gigantes tecnoldgicos,
como Amazon en lllescas, ha impulsado significativa-
mente la construccion de obra nueva en comarcas
que necesitaban incentivos para retener a las nuevas
generaciones de familias locales, las cuales, hasta
ahora, se veian obligadas a mudarse a otras
provincias en busca de mejores oportunidades de
futuro. Por otro lado, Guadalajara, que se perfilaba
como una gran promesa en este ambito, por el
momento se encuentra ajustandose a las
consecuencias del exceso de edificacion legado por el
boom residencial previo.

En el resto de la region no es sencillo avistar gruas,
dominando la autopromocion. Para los compradores,
resulta complicado ver atractivos en provincias como
Ciudad Real, Cuenca y Albacete, mas alla de las
capitales. Los municipios de estas zonas son de
tamarfio reducido y estan muy alejados los unos de los
otros. Ademas, la oferta laboral a largo plazo es
escasa. Estas zonas también adolecen de
infraestructuras que alienten los asentamientos, con
conexiones por carretera complicadas. El paisaje
interior, con vistas despejadas de latifundios de
secano hasta donde abarca la vista, junto con un
clima severo, contribuye a un entorno exigente.

% Var. % Var.
2023/2022 2024/2023

5007 -250 % 3241 -35.3 % 4317 332 %
4614 120 % 5035 91% 4.854 -36 %
31410 35% 29374 -65% 30927 5,3 %
2264 -181% 2.394 57 % 2511 4.9 %
29146 56% 26.980 -T4% 28416 53 %
112.598 -28% 114777 19% 114334 -04 %

Nota: P (prevision).

Ante la creciente amenaza de despoblacion, se estan
planteando diversas soluciones para incentivar la
compra de viviendas, incluyendo la implementacion de
programas de ayudas y de rehabilitacion. En
particular, en Toledo —la unica ciudad dentro de la
region que enfrenta desafios similares a otras
capitales espafiolas en términos de escasez de oferta
en alquiler—, se estan desarrollando planes orientados
a proporcionar vivienda asequible.

Toledo es la Unica provin-
cia donde la promocion
de nuevas viviendas tiene
algo de empuije, benefi-
ciada por el desembarco
de empresas punteras
que dan trabajo a la
poblacion. Guadalajara
todavia tiene stock
pendiente y el resto de la
region, donde predomina
el sector agrario, la
poblacion que migra
hacia las capitales es una
constante.

W Servihabitat
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Visiéon por comunidades autonomas
Cata|uﬁa_PrincipaIes magnitudes

5§ % Var. % Var.
2023P | 5023/2022 m 2024/2023

Viviendas iniciadas 14.942 16.814 125% 19242 144 %
Viviendas terminadas 11497 -81% 10769 -83% 11379 57 %
Compraventas (vivienda liore) 114692 54% 98288 -143 % 101612 3,4 %
- Vivienda nueva libre 8674 -55 % 7048 -187 % 7374 46 %
- Vivienda segunda mano libre 106018 6,4% 91240 -139% 94238 3,3 %
Valor medio compraventas 206.956 38% 206136 -04 % 210202 20 %

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

Aunque los cambios en los tipos de interés han
transformado el panorama hipotecario, la escasez de
oferta de viviendas asegura que siempre haya
compradores con capacidad adquisitiva. Sin embargo,
para aquellos que necesitan financiacion, el
agotamiento de los ahorros, afectados por la inflacion,
representa un obstaculo significativo. El proceso de
compra, que comienza con la oferta, continta con el
compromiso y culmina en la transaccion, ha dejado en
el camino a potenciales compradores que, ante los
cambios en las condiciones hipotecarias, han tenido
que retroceder. Aunque la demanda solvente
garantiza la reposicion del producto, los hitos de la
compraventa se van erosionando con el tiempo.

En Cataluria, coexisten realidades diversas en el
mercado inmobiliario. Las zonas mas activas en el
sector residencial son Barcelona y las costas Brava y
Dorada, donde la demanda es alta y la actividad es
constante. Por otro lado, en el interior de Girona,
Tarragona y Lleida, el ritmo de actividad es mas
pausado, ya que la mayoria de los compradores son
locales.

La promocién de obra nueva esta sujeta a una
regulacion que exige que un 30% de la produccion se
destine a vivienda protegida, lo que limita la
produccion de viviendas libres. Ademas, la falta de
actualizacion de los modulos de vivienda protegida, la
reticencia de los ayuntamientos para liberar suelo y la
lentitud en la concesion de licencias de construccion
agravan alun mas esta situacion. Estos frenos en la
construccion de nuevas viviendas ejercen una presion
adicional sobre el mercado de segunda mano,
llevandolo al limite en términos de oferta y demanda.

El sector busca vias alternativas en obras paradas
con poco mas que la estructura para terminarlas con
unos costes de construccion optimos y en edificios
ocupados que, reformados adecuadamente, se
alquilan rapido. También se mira hacia el no residencial
que pueda cambiar de uso y se atisba cierto interés
por parte de promotores que trabajan a una escala
menor con parcelas diseminadas, pero la financiacion
mas cara hace que cueste mucho sacar proyectos
adelante.

Nota: P (prevision).

Lo que si se ha asentado es la preferencia por la
vivienda poscovid, con una clara preferencia por la
ubicacion, ya sea cerca de la familia en el interior o
cerca de la playa y de los servicios en la costa.
También se busca espacio suficiente, con viviendas de
tres habitaciones destinando una al teletrabajo, o con
dos y ubicando el despacho en el salon. Los lofts
diafanos y los pisos con terraza se han consolidado.

El cliente extranjero y el inversor sostienen la demanda
en las zonas mas activas, pero en el interior la
reposicion ha tocado techo. La presion de los dos
primeros junto con los nacionales con solvencia deja
pocas opciones a los presupuestos modestos, que
tienen empleo estable, pero se enfrentan a un
esfuerzo financiero elevado debido a los altos precios
y las hipotecas poco atractivas, dos factores
pendientes de resolucion en 2024. Este grupo
tampoco encuentra su lugar en el alquiler que, en
Barcelona ciudad y su area metropolitana, se ha
puesto imposible, e incluso, en poblaciones de la
segunda corona.

Barcelona es la provincia
donde mas demanda
insatisfecha hay, seguida
de zonas de segunda
residencia en las costas
de Tarragona y Girona.
En Lleida el mercado es
mas local. La normativa
no anima ni a la produc-
cion de obra nueva ni a la
salida al mercado de
producto de alquiler
residencial, lo que tira de
los precios hacia arriba.




W Servihabitat

Comunidad Va|en0iana_PrincipaIes magnitudes

% Var. % Var. % Var.
2022/2021 2023/2022 2024/2023

" e

Viviendas iniciadas 11123 205%  12.382 113% 15184 22,6 %
Viviendas terminadas 8175 -233 % 7559 -75 % 8214 87 %
Compraventas (vivienda libre) 114.995 143 % 107008 -68,9% 114313 6,8 %
- Vivienda nueva libre 10.363 -30% 10527 16% 12355 174 %

- Vivienda segunda mano libre 104632 164 % 96481 -78 % 101.958 57 %
Valor medio compraventas 143772 48% 146055 16% 152111 41 %

Fuente: MITMA y elaboracion propia. Nota: P (prevision).

El primer semestre de 2023 estuvo marcado por la
estabilidad, pero a partir del verano las restricciones
en el crédito hicieron mella en la demanda de compra
y, por extension, de alquiler, que ahora tiene una
barrera de entrada adicional a la falta de oferta. Al
margen del sentir general en la region, hay que tener
en cuenta que las provincias de Valencia y Alicante
marcan distancias frente a Castellon. En las dos
primeras el mercado es mas sdlido y tiene producto

En 2024, se espera que la situacion se normalice y que
el mercado inmobiliario supere la resaca provocada
por los tipos de interés en el segundo semestre. Este
periodo sera crucial para que la confianza de la
demanda se recupere. Las hipotecas mas accesibles
facilitaran que los compradores potenciales retomen
su busqueda de vivienda, mientras que los inversores
estaran mas dispuestos a realizar compras, ya que no
tendran que descapitalizarse y el apalancamiento no

mas variado y de mayor calidad, mientras que afectara tanto la rentabilidad de los activos.

Castelldn es una plaza con menor liquidez.

Estas particularidades se manifiestan en la pulsion del
comprador. Mientras que Valencia y Alicante son polos
de atraccion del comprador extranjero, en Castellon
este cliente es infimo. La inversion extranjera, que
transacciona con equity, apuesta por la vida urbana
en la capital y por la Costa Blanca, que esta muy bien
conectada con otros paises europeos, atrayendo
compradores con salarios mas altos que los
residentes internos, que tendran que esperar a que se
flexibilicen las hipotecas o trasladarse a zonas mas
alejadas.

Valencia y Alicante tienen
mercados solidos y
cuentan con una oferta
que encaja con las
pretensiones de los
compradores extranje-
ros, que han cerrado
muchas compraventas en
efectivo. Por su parte,
Castellon es menos
liquido porque la
demanda es interna y
esta carga a sus
espaldas con el encareci-
miento de las hipotecas.

En cuanto a la produccion de obra nueva, también se
observa una brecha significativa. Tanto en Valencia
como en Alicante, aunque hay municipios con mas
tirén que otros, lo que se promueve se va vendiendo,
pero en Castellon se inicia poca vivienda. Hay
demanda con menor poder adquisitivo que no es
capaz de hacer frente a los precios de venta con los
que habria que promover para no solo tener un
margen interesante, sino cubrir unos costes de
construccion que no se han ajustado a la situacion
previa a la pandemia.

Asimismo, la necesidad de obra nueva en la region
supera con creces la velocidad con la que las
administraciones publicas ponen en el mercado suelo
finalista capaz de abastecerla. La segunda mano
mejor situada y actualizada es el comodin al que
recurre el comprador cuando los precios se salen de
su presupuesto y las promociones no llegan. La
vivienda poscovid mantiene a los unifamiliares y aticos
con terraza en lo mas alto del escalafdn, pero no
estan al alcance de todas las economias.
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Visiéon por comunidades autonomas
Extremadur‘aﬁPrincipales magnitudes

% Var. % Var.
2023/2022 2024/2023

Viviendas iniciadas 1680 -234 % 1837 93 % 1472 -199 %
Viviendas terminadas 1407 -120 % 1309 -70 % 1427 90 %
Compraventas (vivienda liore) 12678 51 % 11.223 -11.5 % 11716 4.4 %
+Vivienda nueva libre 476 280 % 384 -19.3 % 432 12,5 %
+ Vivienda segunda mano libre 12.202 44% 10839 -11.2 % 11.284 41 %
Valor medio compraventas 85.951 -111% 86653 0,8 % 87116 0,5 %

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

El mercado de la vivienda en la autonomia extremeria
no ha registrado novedades de impacto a lo largo de
2023. Con una compraventa marcada por la subida
de los tipos, la adquisicion por medio de fondos
propios ha ganado peso en el computo total, mientras
que los precios han sido todo un ejemplo de
estabilidad, al margen de los vaivenes financieros.

Esta evolucion sin sobresaltos es posible gracias a
unos precios competitivos que, si bien son mas
abultados en las capitales de Badajoz y Caceres, las
ciudades lideres en actividad, no suponen un obstaculo
insuperable para los compradores con ahorro.
Ademas, hay oferta de segunda mano que mitiga la
urgencia por desarrollar nuevos proyectos. No
obstante, todo lo que sale nuevo se cierra sobre
plano, siendo claros exponentes la avenida de Elvas,
Huerta Rosales y Ronda Norte en Badajoz.

Mas alla de municipios no capitalinos de orden
secundario como Plasencia en Caceres o Mérida y
Don Benito en Badajoz, el resto de los municipios
extremerios son pequerfios en poblacion y no aportan
numeros significativos a las cifras totales de
operaciones. De hecho, en la provincia de Caceres ya
hay mas viviendas que habitantes.

En Extremadura, la compra de viviendas es preferida
sobre el alquiler, especialmente para aquellos que
buscan una residencia habitual. El alquiler se percibe
como una opcion costosa que no compensa, tanto
para uso residencial como turistico. Hasta ahora, el
alquiler turistico no representa una competencia
significativa para el sector hotelero en la region.

Nota: P (prevision).

Mas alla de las capitales
de Badajoz y Caceres y
algunos municipios
secundarios, el mercado
de la vivienda en estas
provincias no despunta.
La poca y cara oferta en
alquiler residencial
promueve el interés por
comprar, que antepone
las adquisiciones al
contado a las que
requieren financiacion
externa.
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Ga“cia,Principales magnitudes

Viviendas iniciadas
Viviendas terminadas
Compraventas (vivienda libre)

- Vivienda nueva libre

- Vivienda segunda mano libre

Valor medio compraventas

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

En la region gallega impera el comprador local, que
pone el foco tanto en vivienda habitual como en
vacacional, con un inmueble en la capital y otro en la
costa para pasar la temporada veraniega y alguna
que otra escapada mas a lo largo del afio. El inversor
centra sus esfuerzos en las ciudades que atraen mas
turismo, sobre todo en Vigo y Pontevedra y en
Santiago de Compostela y A Coruria, aunque Ourense
y Lugo tienen cierto tirdn residencial.

Alo largo de la Ultima década se han iniciado
promociones con precios de venta muy por debajo de
los 100000 euros que han animado las transacciones
y el afan promotor esta ayudando a revitalizar obra
seminueva en estos momentos tras unos anos sin
movimiento debido a la crisis sanitaria y los costes
energéticos y constructivos.

Este despertar también se nota especialmente en
segunda residencia, con Sanxenxo como corazon de
las Rias Baixas y destino vacacional de larga
trayectoria. En este municipio pontevedrés se estan
lanzando al mercado promociones de disefio moderno
que hasta ahora no existian y el inversor las esta
acogiendo con emocion.

La segunda mano también encuentra respuesta en los
compradores, aunque la compraventa ha rebajado su
intensidad porque la mayor parte de la demanda
embalsada ya ha quedado satisfecha. La que todavia
esta pendiente de cerrar operaciones se ha topado
con un entorno hipotecario menos favorecedor en el
que no puede entrar porque, aunque presume de
trabajo estable, el ahorro no acomparia.

W Servihabitat

m % Var. m % Var.
2023/2022 2024/2023
3615 17 % 6089 684 % 6.494 67 %
2710 10,8 % 2.853 53 % 3782 326 %
27006 29% 24274 -101%  24.981 2,9 %
2027 -206 % 1640 -19.1 % 1382 -157 %
24979 54% 22634 -94% 23599 43 %
128.484 39% 127585 -07 % 127.815 0.2 %

Nota: P (prevision).

En la autonomia gallega, el principal desafio radica en
ofrecer opciones de alquiler mas accesibles para las
economias domeésticas menos holgadas. Se observa
una tendencia hacia el alquiler de corta estancia, lo
que reduce la disponibilidad de viviendas para alquiler
a largo plazo. En este contexto, la colaboracion entre
el sector publico y privado se convierte en un factor
clave para abordar el problema. Esta colaboracion
tiene la responsabilidad de construir viviendas
asequibles y de gestionar de manera agil las ayudas
destinadas a facilitar el acceso a la vivienda.

Galicia conjuga la
vivienda habitual en las
capitales con la vacacio-
nal en la costa para los
compradores locales. El
inversor tiene a ciudades
como Vigo y Santiago de
Compostela en el radar.
Se van ejecutando
proyectos parados en
anos anteriores y la peor
accesibilidad a la finan-
ciacion mantiene en
espera a parte de la
demanda residencial.
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Viviendas iniciadas
Viviendas terminadas
Compraventas (vivienda liore)

- Vivienda nueva libre

- Vivienda segunda mano libre

Valor medio compraventas

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

El hambre inmobiliario que hay en Madrid no es
comparable con ninguna otra region espariola, siendo
la capital un punto neuralgico diferenciador respecto
al resto. Este fervor por comprar vivienda en la
comunidad madrilefia hace que los precios estén lejos
de entibiarse, sino mas bien todo lo contrario, y
aunque la mayor dificultad para acceder a la
financiacion hipotecaria es un problema compartido a
nivel nacional, todo lo que sale al mercado se
transacciona.

En la Comunidad de Madrid, la hormativa de suelo
proporciona incentivos para la construccion de obra
nueva, sin embargo, la oferta de viviendas nuevas no
satisface completamente la demanda de los
compradores, cuyos perfiles son variados. Tanto es asi
que, en los Ultimos tiempos, se observa una tendencia
hacia la transformacion del sector terciario en coliving,
donde locales y oficinas amplios se convierten en
apartamentos mas pequefios. Ademas, las viviendas
para reformar son activos cada vez mas atractivos
para los inversores, quienes perciben en la region una
oportunidad de obtener una rentabilidad garantizada.
En Madrid, el sector inmobiliario sigue siendo
considerado como un refugio de inversion muy
atractivo para el ahorro.

Este adquiriente inversionista ha venido con sobrada
liquidez y ha desplazado a los compradores de
primera vivienda con solvencia mas comprometida,
saliendo perjudicados por la politica europea mas
austera. Comprar en el centro y buena parte de la
periferia es imposible para este cliente, que tiene que
buscar entre la segunda mano de barrios mas
humildes porque la obra nueva que se levanta no esta
a su alcance.

Esta produccion se concentra en zonas residenciales
recién desbloqueadas como Valdebebas en el noreste,
en el distrito de Hortaleza, y los Berrocales y
Valdecarros en el sureste; el primero en el distrito de
Vicélvaro y el segundo en el de Villa de Vallecas.
Ambos desarrollos urbanisticos son prometedores,
pero para llegar a mas publico, la oferta hipotecaria
tendra que flexibilizarse y la estabilidad del empleo
tendra que consolidarse o los fondos y SOCIMI
tomaran la delantera.

Visiéon por comunidades autonomas
Comunidad de Madr‘id,Principales magnitudes

% Var. % Var.
2023/2022 2024/2023

19.149 -222% 15251 -204 % 15215 -02 %
19299 -109% 18268 -53 % 17971 -16 %
93101 02% 77216 -171% 80541 43 %
10676 -18,3 % 8.256 -22,1 % 7.552 -8,5 %
82425 32% 68960 -163%  72.989 58 %
286.891 64 % 285978 -03% 286.333 01 %

Nota: P (prevision).

Para el afio 2024, se espera que las alternativas
habitacionales traten de abordar la escasez de
alquiler a precios asequibles mediante una oferta
mas profesionalizada de arrendamientos con
servicios comunitarios. Estos nuevos modelos de
vivienda no se centraran en la almendra central,
donde los presupuestos medios encuentran
dificultades, sino en municipios dormitorio bien
comunicados, como Getafe o Fuenlabrada.

En Madrid cualquier
nueva oferta se drena
en tiempo récord, no
dando abasto para una
demanda avida de
producto residencial. Los
inversores estan consoli-
dando su posicion
dominante incluyendo el
terciario con cambio de
uSO en su estrategia, ya
que el alquiler necesita
nutrirse para detener
las alzas en las
mensualidades.
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Regién de Murcia_rrincipales magnitudes

Viviendas iniciadas
Viviendas terminadas
Compraventas (vivienda libre)

- Vivienda nueva libre

- Vivienda segunda mano libre

Valor medio compraventas

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

La evolucion del mercado residencial en la Region de
Murcia ha ido de la mano de la media esparola, con
una compraventa recobrada tras el shock pandémico
alo largo de 2021 y 2022, pero con menos brio en
2023 por el nuevo entorno crediticio, que ha hecho
que las hipotecas subieran mucho y en un breve
espacio de tiempo. Este enfriamiento de la
compraventa ha sido mas sobresaliente hasta el
tercer trimestre y algo mas suave en la recta final del
afio.

El precio de la vivienda no ha ido en sintonia con la
contraccion de la demanda, algo que también ocurre
en clave nacional. Y es que la falta de oferta ha sido
una variable de mayor peso que la dificultad de
acceso a los préstamos hipotecarios, que tiene visos
de atemperarse una vez pase la temporada estival y
el Banco Central Europeo evalle los resultados de la
austeridad.

La reduccion del stock disponible espolea los precios,
algo notable en Murcia capital y Cartagena, que
dejan los pocos nuevos desarrollos en manos de la
demanda cualificada y lejos del ciudadano medio.
Habria que sefialar que fuera del circuito interno hay
compradores extranjeros en algunas localizaciones
embleméticas, como en la avenida Alfonso X y
aquellos que acuden a la Costa Célida porque la
Blanca se les va de precio.

Con un comprador nacional que espera un mejor
momento financiero, el alquiler se convierte en la
antesala a la compra, pero la modalidad turistica que
escapa de la intervencion normativa también pone
trabas a una oferta de arrendamiento residencial
suficiente. También toma posiciones el temporal, muy
extendido en el area metropolitana con inversores
pequenos y medianos que compran y reforman
segunda mano para ponerla a disposicion de los
estudiantes de la Universidad Catdlica San Antonio
(UCAM).

% Var. % Var.
2023/2022 2024/2023

2446 176 % 3099 7.8 %
2452 400 % 2673 90 % 3084 154 %
26.210 76% 24901 -50% 26462 6,3 %
1816 -02 % 2163 191 % 2230 31%
24.394 82% 22738 -88% 24232 6,6 %
111191 54% 111891 06% 111001 -0,8 %

Nota: P (prevision).

La Region de Murcia ha
caminado en paralelo a la
media nacional, con un
estrechamiento de las
compraventas y precios
con alzas moderadas. Un
esperado recorte en los
tipos de interés volvera a
poner al comprador en la
senda del optimismo.
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Visiéon por comunidades autonomas
Navarra_prrincipales magnitudes

% Var. % Var. % Var.
ﬂ 2022/2021| 2023P | 2023/2022 | 2024P | 2024/2023

Viviendas iniciadas
Viviendas terminadas
Compraventas (vivienda libre)

- Vivienda nueva libre

- Vivienda segunda mano libre

Valor medio compraventas

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

El coste al alza del crédito ha contenido la demanda
compradora en la region navarra, que también se ha
mostrado menos pujante por unos precios de venta
que apenas se han ajustado. Las cuotas hipotecarias
resultantes, por encima de una capacidad de
endeudamiento razonable, han hecho que muchos
potenciales clientes tengan que posponer su paso
hacia la propiedad hasta tener mas ahorro acumulado
o mayores ingresos. En cualquier caso, aquellos que no
han podido adaptarse a las nuevas condiciones, han
sido reemplazados por perfiles con mayor solvencia.

El grueso de la demanda residencial se sitla en
Pamplona y, en un segundo nivel, en Estella y Tudela,
que son los municipios que acogen a los que se ven
expulsados de la capital navarra por los precios. Es en
Pamplona donde hay mas escasez de oferta, lo que
tensiona la ciudad y obliga a los compradores a mirar
hacia fuera, pues el desarrollo urbanistico de las areas
de Lezkairu y Arrosadia, donde se localizan el mayor
porcentaje de licencias para desarrollar nuevos
proyectos, no es capaz de absorberla por completo.

A medida que se deja el medio urbano navarro atras y
se mira hacia el ambito rural, la segunda residencia
presenta oportunidades muy atractivas, y si el
entorno es del gusto del comprador, también como
vivienda habitual. Las casas en las localidades més
pequefias son una buena opciodn si se trabaja en
remoto y se vive de acuerdo a un estilo de vida mas
tranquilo, dado que hay que estar dispuesto a
renunciar a ciertas comodidades.

2.573 -152 % 2231 -13,3 % 2019 -95 %
2057 -19.2 % 2012 -22 % 2003 -04 %
8216 13 % 6.157 -251 % 6.469 51%
1695 -30 % 1363 -196 % 1432 51%
6.521 25 % 4794 -26,5 % 5037 51%
248690 -73 % 240196 -34% 223512 -6,9 %

Nota: P (prevision).

Aunque la autenticidad de estos pueblos y el paisaje
que les envuelve sean magnificos alicientes y, aunque
existan ayudas que les den visibilidad, la demanda va
a seguir concentrada en Pamplona, donde la vivienda
de primer acceso debe ser mas asequible para llegar
a un mayor rango de presupuestos y aliviar las
mensualidades que actualmente se piden a los
inquilinos.

La actividad promotora
residencial no sale de
Pamplona, que es donde
se concentra el mayor
interés de los comprado-
res. Hay quien mira hacia
poblaciones mas
pequenas, donde las
casas son mas espacio-
sas | los precios mas
amables, pero tanto para
unos como para otros la
financiacion mas cara ha
supuesto un freno.
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Pais Vasco_Principales magnitudes

% Vi ar. % Var.
m 2022/2021 | 2023P 20232022 m 2024/2023

Viviendas iniciadas 5683 18,9 % 3428 -397 % 267 %
Viviendas terminadas 5127 154 % 4711 -81% 4336 -80 %
Compraventas (vivienda libre) 26.470 29% 21949 -171% 23.302 6,2 %
- Vivienda nueva libre 3671 133 % 3186 -132 % 3693 15,9 %
- Vivienda segunda mano libre 22799 14 % 18763 -177 % 19609 45 %
Valor medio compraventas 229094 40 % 225164 -17 % 225219 00 %
Fuente: MITMA y elaboracion propia. Nota: P (prevision).
La vivienda en el Pais Vasco atiende a diferentes ES ur\g ente dars mag ores

mercados con rasgos muy definidos. Las capitales de

las tres provincias son las impulsoras mas destacadas OpCioneS r‘esidenciales en

del mercado, si bien Donostia-San Sebastian es g
peculiar porque alna residencial urbano con algo de el Pais Vasco constru-

costa. Por otro lado, en Bilbao hay algo mas de

movirr)ier)to que en \}itoria, que esta mas alejada del Uendo nuevas ViViendaS
Cantébrico. porque la Segunda mano
La otra cara de la moneda es el interior, donde los pr‘e senta Clar‘os Sintomas

precios no han estado tan presionados, pero también .
presentan el inconveniente de contar con poca oferta de agotamlentO. La

de segunda mano y mucho menos de obra nueva mas

alld de promotores locales cuyos proyectos cierran demanda interna seve
preventas con enorme facilidad. bloqueada por IOS altOS
La costa vizcaina y la guipuzcoana también presentan pr‘eCi oS U I as CondiCioneS

singularidades propias, atrayendo demanda nacional # g

de alto poder adquisitivo y cierta cuota internacional h|potecar‘|as menos
de la mano de los franceses. Por otro lado, muchos % -5

residentes alaveses compran vacacional en Cantabria propicias.

en vez de en la region vasca porque el valor de los

inmuebles esta muy por debajo.

Para dar cabida a la demanda, habria que hacer un
mayor esfuerzo en lo que respecta a la produccion de
nueva oferta con el fin de que la segunda mano no
sea la Unica salida posible y se normalice cierto
descenso en los precios. Esto también ayudaria a que
alquilar en esta regidn no resulte imposible para los
jovenes, y no solo en las capitales, sino también en
otros municipios como Erandio, Barakaldo,
Arrasate-Mondragodn, Hernani o Iriin, entre otras.
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Visiéon por comunidades autonomas
La Rioja_rrincipales magnitudes

% Var. % Var. % Var.
m 2022/2021| 2923P | 2023/2022 | 2024P | 2024/2023

Viviendas iniciadas 1193 14,4 % 1128 -54 % 1208 71%

Viviendas terminadas 736 -184 % 714 -30 % 669 -6,3 %

Compraventas (vivienda liore) 5.286 12 % 4511 -147 % 4798 6,4 %

- Vivienda nueva libre 504 11,5 % 354 -298 % 343 -31%

- Vivienda segunda mano libre 4782 0,2 % 4157 -131 % 4455 72 %

Valor medio compraventas 120111 25% 115297 -40 % 116157 07 %
Fuente: MITMA y elaboracion propia. Nota: P (prevision).

2023 ha ralentizado las compraventas con hipoteca En La RlOJa hag un -Fue rte

en La Rioja debido a las medidas dictadas desde

Europa para ponerle coto a la inflacién. Esto ha contraste entre la Caprtal

disparado las transacciones al contado de
ahorradores con arraigo en esta region, que no van U el resto de Ia autono-

mas alla de Logrofio como centro administrativo,

municipios con cierto empague como Calahorra y mia. En LOQ rOﬁO la

algo menos como Arnedo, Haro y Lardero, asi como
enclaves con tiron turistico de invierno como Ezcaray. demanda‘ Super‘a a Ia :
, oferta, mientras que mas
El resto de la autonomia no atrae a la demanda p
porque es un entorno duro, donde las infraestructuras a"a de IOS entOPnOS

y los servicios son limitados y hay que tener muy claro

que se viene a vivir a un entorno alejado de la UrbanOS, en el medio
velocidad urbana y sus horarios. Son zonas deprimidas r‘ur‘al, abun d an I as ViVi en-

donde parece imposible detener el éxodo hacia

lugares con oferta de trabajo especializado. das VaCiaS en e Sper‘a de
Esta dualidad genera un fuerte contraste. Por un lado, un Compr‘ador‘ que no

hay bastante oferta de vivienda rural vacia por
reformar que pocos se atreven a comprar mas alla de ||ega. Las comprave ntas

crear un hotel con encanto. Y, por otro lado, un

escasisimo catélogo de residencias en la capital y en con hipOteca han Cedido

pueblos con algo mas de densidad de poblacién donde *
los compradores compiten entre si. terreno a laS OpePaC|OneS
al contado.

En este Ultimo grupo, la rentabilidad del alquiler es muy
alta, dado que los precios de venta, aunque no han
experimentado ningun descalabro, son asequibles si se
comparan con los de otras regiones. Sin embargo, la
poblacién prefiere comprar a alquilar y la rotacion de
inquilinos es muy lenta y solo algunas zonas de
Logrofio darian beneficios, superados de largo por el
arrendamiento turistico.
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Ceutay Melilla_prrincipales magnitudes

% Var.

W Servihabitat

Viviendas iniciadas 287 -34% 137 -52,3 % 155 131 %

Viviendas terminadas 228 -290 % 203 -110 % 178 -123 %

Compraventas (vivienda libre) 1328 -6,7 % 1057 -204 % gl 51%

- Vivienda nueva libre 182 -235 % 123 -324 % 106 -138 %

- Vivienda segunda mano libre 1146 -3,3 % 934 -18,5 % 1005 78 %

Valor medio compraventas 164.160 -05% 148394 -96 % 150770 16 %
Fuente: MITMA y elaboracion propia. Nota: P (prevision).

Tanto Ceuta como Melilla son ciudades auténomas
muy liquidas donde todo lo que va sumandose a la
oferta de segunda mano se vende bien, aunque en
2023 también se ha notado el efecto de la subida de
tipos de interés, con un retraimiento de la demanda.

Es la demanda interna, que evoluciona al ritmo que
marca la creaciéon de hogares, la que sostiene las
transacciones, que no han arrojado numeros tan
abultados como los alcanzados tras la pandemia. El
ahorro acumulado ya se ha invertido en comprar una
vivienda mejor y los compradores que quedan son de
primer acceso y esperan una mejora de sus finanzas
para cumplir con los requisitos que ponen sobre la
mesa las entidades financieras.

Ambos enclaves cuentan con una limitacion
geogréfica insalvable que no les permite promover, asi
que la vivienda usada es la que domina las
operaciones. Esta retraccion de suelo finalista
tampoco juega un papel decisivo en el equilibrio de
oferta y demanda, aunque las rentas medias-bajas
tienen mas dificultades para comprar una primera
vivienda debido a los precios.

Mientras que Ceuta atrae mas a por su posicion
estratégica en el estrecho de Gibraltar, lo cierto es
que cuenta con un ambiente multicultural al igual que
Melilla, que tiene méas marcado su caracter de ciudad
fronteriza. Ambos territorios deben hacer hincapié en
desarrollos liderados por las administraciones publicas
que vuelguen vivienda asequible que relaje los precios.

La demanda interna es la
que soporta la practica
totalidad de las compra-
ventas, que han dado un
paso atras porque el
perfil gue mas abunda
tiene un presupuesto que
no se ve respaldado por
los precios. La limitacion
a las nuevas promociones
se va remediando con
una rotacion tolerable de
segunda mano.
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Metodologia

Previsiones realizadas por CEPREDE

1 _Previsiones realizadas por CEPREDE

Para realizar el analisis de previsiones, Servihabitat ha contado
con el soporte de CEPREDE (Centro de Prediccion Econdmica),
centro especializado en predicciones econémicas y empresariales
desde 1981, al que posteriormente afiadio el andlisis sectorial y
regional, para completar una amplia gama de modelos
econométricos. El trabajo de prevision de la evolucion de las
principales variables que explican el mercado residencial en
Espafia se ha organizado en las siguientes fases:

12 FASE

Mediante un conjunto de variables de oferta y de demanda,
incluyendo precios, a partir de la informacion de fuentes oficiales,
se modeliza la realidad del sector inmobiliario a nivel nacional.

2*FASE

Dicha modelizacion se enmarca dentro del contexto econdmico
macro que resume trimestralmente el modelo Wharton-UAM de
CEPREDE con mas de 1000 variables de todas las dimensiones.

32 FASE

Descenso al ambito territorial de las comunidades auténomas. La
prevision se realiza para el afio 2023-2024 y se dispone de
variables que tienen informacion mensual y trimestral para
capturar los cambios de la manera mas temprana posible.

42 FASE

Las previsiones regionales también tienen su propio entorno, el
cual se instrumenta por parte de CEPREDE mediante un modelo
de alta frecuencia mensual para las comunidades auténomas con
variables clave.

52 FASE
Al contar con la valiosa informacién de la encuesta Servihabitat

de los APIs, se contrastan las previsiones con las opiniones de los
profesionales y especialistas del sector inmobiliario.
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2_Encuestas a la Red de agentes
colaboradores (APIs) de Servihabitat

Para establecer el pulso sobre la evolucion del mercado
residencial segun la opinion de los agentes comerciales que
conforman la Red de agentes colaboradores (APIs) de Servihabitat
se ha optado por la elaboracion de una encuesta. Para ello, se ha
realizado un cuestionario estructurado y disefiado al efecto, que
cada uno de los agentes ha podido responder de manera
individual. Las preguntas se han formulado en funcién del area
geografica en la que cada agente ejerce su labor comercial, asi
como el mercado principal de demanda al que se dirige: primera
residencia, segunda residencia o ambas. A su vez, se han
incorporado las valoraciones y opiniones sobre el mercado
ofrecidas por los Directores Territoriales de Servihabitat, que han
servido para ampliar la informacion analizada y profundizar en
datos locales. Los resultados consolidados en los cuestionarios
reflejan las opiniones de mas de 500 agentes.

3_Fuentes de informacion utilizadas
en el informe

SURVEY DATA: SERVIHABITAT

Cuestionario de mas de 40 preguntas a una amplia muestra de
mas de 500 Agentes colaboradores inmobiliarios (APIs), con
frecuencia semestral (marzo y septiembre).

HARD DATA: FUENTES OFICIALES

1 _Banco de Espafia.

2_CEPREDE. Centro de Prediccion Econdmica.

3_CIS. Centro de Investigaciones Socioldgicas.

4_Colegio General del Notariado.

5_Colegio Oficial de Registradores.

6_Eurostat.

7_INE. Instituto Nacional de Estadistica.

8_MITMA. Ministerio de Transporte, Movilidad y Agenda Urbana.
9_MINECO. Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
10_Seguridad Social.

11 _SEPE. Servicio Publico de Empleo.

La informacion referida al mercado de alquiler que aparece en el
presente documento ha sido elaborada a partir de fuentes
oficiales, datos propios de la cartera de inmuebles de alquiler
gestionada por Servihabitat, asi como de los principales portales
inmobiliarios que ofrecen viviendas en alquiler.
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