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Introduccion

lheb Nafaa
CEO de Servihabitat

El mercado residencial ha superado las
expectativas mas generosas después de dejar
atras la pandemia. Hemos visto como la
demanda se ha ido asentando y las operaciones
han crecido a unos ritmos saludables,

alejando cualquier atisbo de “burbuja’. El
comprador volvid con una alta intensidad en el
mercado residencial, devolviéndole un
dinamismo que quedd dentro de unos
margenes mas que sostenibles.

Cuando 2022 iba camino de sumar otro afo de
récord, la guerra en Ucrania se convirtio en un
nuevo hecho totalmente sobrevenido en la
economia mundial que ha impactado en el
inmobiliario, aunque de un modo diferente al
episodio sanitario.

La inflacion comenzo a escalar posiciones. Del lado
de la oferta, los promotores vieron como los cos-
tes de los materiales se disparaban. La respuesta
fue unanime y todos se alinearon

para reducir sus beneficios, pero los mas
pequefios quedaron en una situacion muy
delicada. La dificultad por conseguir materias pri-
mas a precios razonables obligd a paralizar obras
iniciadas o a retrasar la puesta en

marcha de nuevos desarrollos. Asimismo, los
planes de expansion quedaron en suspenso

ante la imposibilidad de evaluarlos con certeza.

Para la demanda también ha sido dificil lidiar
con la subida generalizada de precios. Todo
comenzo a ser mas caro, algo que se penso
que afectaria en la decision de compra de
vivienda esperando la llegada de un contexto
mas propicio. Pero lo cierto es que en 2022 se
han transaccionado mas viviendas que en 2021.
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Dos factores han ayudado a que este
enfriamiento no tuviera lugar. Por un lado, el
ahorro acumulado durante la época mas dura
de la pandemia no se evaporo del todo en
2021. Habia liquidez sobrante para cubrir la
parte que el banco no llegaba a financiar, asi
como para el desembolso dedicado a
impuestos y otros gastos adicionales.

Y precisamente del ambito de la financiacion
surge el otro factor. Las hipotecas estaban
mas baratas que nunca y era una oportunidad
poder aprovechar tipos fijos para la compra
de vivienda por debajo del 2 %. Que el dinero
prestado estuviera bajo estas buenas
condiciones sin exponerse a la volatilidad del
indice de referencia del Euribor se tradujo en
un alto volumen de transacciones. Cuando el
Banco Central Europeo comenzoé a ponerle
coto a su politica expansiva, la reaccion fue
acelerar todavia mas el cierre de operaciones
para no quedarse fuera de unas condiciones
irrepetibles.

Ahora que la intencion de la institucion es la de
seguir subiendo los tipos de interés oficiales
hasta que la inflacion esté controlada y se
vuelva al objetivo de crecimiento economico
de alrededor del 2 % anual, es cuando se
podria pensar que la financiacion se va a
desinflar. Afortunadamente, la oferta
hipotecaria sabe adaptarse, por eso la
hipoteca mixta esta ganando adeptos.

Por otro lado, aunque el acceso a la primera
vivienda puede estar marcado por un
sentimiento de prudencia a lo largo del
presente ejercicio, a buen seguro esta
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contencion va a ser relevada por el inversor.
Tras someterse a los altibajos bursatiles que
desato primero la Covid-19 y luego la invasion
rusa, el inversor desea fervientemente colocar
su capital en activos defensivos. Este perfil
pondra su atencion en el mercado de segunda
mano, puesto que en esta tipologia es posible
comprar en localizaciones consolidadas y a un
precio mas ajustado, lo que repercute en una
rentabilidad mas alta.

Tampoco sera desdefiable su papel dentro de
la obra nueva, aunque este producto se
venderd mas caro y, por tanto, el rendimiento
sera mas contenido. A pesar que los costes de
construccion han empezado a bajar en la recta
final de 2022, los nuevos desarrollos
residenciales siguen teniendo que enfrentarse
a obstaculos conocidos como la falta de suelo
finalista o la escasez de mano de obra
cualificada, aspectos que van a seguir
presionando al alza los precios. Por otro lado, el
crédito promotor, al igual que el concedido a
particulares, también se ha endurecido, a
pesar de que se superan los porcentajes de
preventas exigidos.

En cuanto al alquiler, es el segmento que
plantea mayor incertidumbre. Un mercado que
no solo presenta un deficit para cubrir la
demanda existente, sino que, ademas, el
parqgue en arrendamiento esté envejecido. Por
otro lado, la promulgacion de leyes que
restringen la autorregulacion del mercado libre
desalienta a los arrendadores.
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2023 se presenta como un afo no exento de
adrenalina para el horizonte inmobiliario
espanol, que no puede entenderse sin las
referencias internas y externas. La prevision es
que la demanda superara a la oferta, limitada
por la escasez de suelo, por lo que se estima
que los precios se mantengan con algun ligero
repunte. Y, aunque deberemos seguir de cerca
la evolucion de los costes de construccion, los
tipos de interés y el acceso a la financiacion,
no dudamos que el sector inmobiliario va a
generar nuevas oportunidades de inversion.

Precisamente, para profundizar en el impacto
de esas referencias presentamos en este
informe el indice Servihabitat de Dinamismo del
Mercado Inmobiliario (INSEDIM), mediante el
cual medimos, a partir de una ponderacion de
variables macroecondmicas y sectoriales
determinantes, cémo evoluciona el mercado a
través de un indicador Unico. Hemos echado la
vista atras y traemos esta tendencia desde
2006 hasta el ultimo ejercicio. Esperamos que
os resulte de interés.

Aunque deberemos seguir
la evolucion del contexto,
no dudamos que el sector
inmobiliario va a generar
nuevas oportunidades

de inversion.
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INSEDIM. indice Servihabitat de Dinamismo del Mercado Inmobiliario

Servihabitat ha creado un indice propio que
mide el dinamismo del mercado inmobiliario y
su contexto econdmico. EI INSEDIM arroja un
dato trimestral que es una variacion interanual
en términos porcentuales. Su seguimiento
ofrece una valiosa herramienta de andlisis del
comportamiento y actividad de la industria
inmobiliaria. Permite chequear a qué velocidad
avanza el sector, si frena, se detiene o incluso
da marcha atrés. No cuantifica tamafio, sino
que certifica velocidad del crecimiento.

Gracias a esta potente herramienta es posible
trazar una curva de comportamiento
sumando un amplio conjunto de variables. El
resultado es un recurso de gran utilidad que no
solo realiza una radiografia a nivel nacional,
sino que también permitira ilustrar la
trayectoria region por region. Todo ello, de
manera trimestral, lo que en el sector
inmobiliario significa casi tiempo real.

Dos areas de ponderacion

Magnitudes macroeconomicas
PIB

Tasa de desempleo

IPC

Tasa de morosidad

Prima de riesgo

Demografia

Confianza del consumidor

Para la elaboracion del INSEDIM se han tenido
en cuenta dos grandes areas. Por un lado, un
indice macroeconomico, donde se recogen los
datos y variables arrojadas por siete
magnitudes de gran importancia para medir el
comportamiento de la economia espariola en
su conjunto. Por otro lado, el sector del real
estate es la otra gran area de ponderacion,
sustentado en otro indice donde se valoran
cinco indicadores esenciales dentro del
mercado de la vivienda, cubriendo todo el ciclo
de vida de los inmuebles residenciales para
dar una vision integral. En ambos casos, se ha
establecido un equilibrio de magnitudes para
integrarlas y apreciar el impacto en el sector
y su dinamismo.

Magnitudes del sector inmobiliario
Transacciones

Precio de la vivienda

Hipotecas

Actividad de la construccion

Precio del alquiler

|
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INSEDIiM. Evolucion anual.
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El INSEDIM general para el conjunto de 2022
se situd en +3,7 puntos, una cifra que situa el
mercado en una dinamica positiva. La
correccion respecto a 2021 es notable, y se
debe principalmente a que el ejercicio anterior
fue atipico debido al efecto postpandemia. De
todas formas, el inmobiliario sigue
demostrando fortaleza en un contexto
macroeconomico complejo.

El inmobiliario sigue
demostrando fortaleza
en un contexto
macroeconomico
complejo.

T T T
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T T T T T 1
2018 2019 2020 2021 2022

De hecho, el indice macroeconémico cerrd en
-1,2 puntos en 2022, lastrado fundamental-
mente por la confianza del consumidor, una
variable que en 2021 llegé a disparar el
indicador a los 8,1. Por su parte, el indice real
estate se colocd enlos 9,2 puntos en 2022, y
aungue también ha recortado desde el hito de
los 16,9 puntos conseguidos en 2021, el
volumen de transacciones realizadas y de
hipotecas concedidas permite mantener el
optimismo hacia este sector clave de la
economia.
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INSEDIM. indice Servihabitat de Dinamismo del Mercado Inmobiliario

Al analizar la evolucion reciente de la variable
trimestral del INSEDIM, se observa que este se
hunde en el segundo trimestre de 2020 hasta
los -16,3 puntos. Este descenso tiene su reflejo
en el mismo periodo en el indice macroecono-
mico (-12,9) y en el real estate (-20), lo que pone
de manifiesto el shock que supuso para Espafia
el momento mas duro de la crisis sanitaria.

El ritmo positivo de la actividad
inmobiliaria frente al negativo del
entorno macroeconomico
demuestra una vez mas que este
sector es una pieza clave para la
riqueza del pais.

INSEDIiM. Evolucion trimestral
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Poco a poco se fueron levantando los datos, y
apenas un afo después, en el segundo
trimestre de 2021 los tres indices registraron
su nivel maximo: 25,2 para el indice propio de
Servihabitat, 15,3 para el macroeconémico y
36,1 para el real estate. Tras el letargo
pandémico, se dieron las condiciones para un
crecimiento sin precedentes, con una liquidez
inédita en busca de oportunidades de
inversion y una demanda embalsada con
ahorro y con la mirada fija en el ladrillo. A lo
largo del ultimo afio, la tendencia hacia el
afianzamiento de estos indices es patente. El
ritmo positivo de la actividad inmobiliaria
frente al negativo del entorno macroecondmi-
co demuestra una vez mas que este sector
es una pieza clave para la riqueza del pais.
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INSEDIM por comunidades autonomas (2022)
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I indice INSEDIM indice Nacional

El amplio espectro de
politicas autonomicas
influye de forma

Territorialmente, existen claras diferencias. La
delegacion de competencias deriva en un
amplio espectro de politicas autondmicas que
influyen de forma directa en cada uno de los

mercados regionales. En 2022, nueve regiones
quedaron por debajo de la media nacional
recogida por el indice Servihabitat, pero solo
una registro marcas negativas: Navarra (-3,1
puntos), donde la lentitud a la hora de
desbloquear suelo tira hacia abajo del indice.
De las que superaron los 3,7 puntos del
coémputo nacional, los casos mas destacables
fueron Baleares (10,4) y Canarias (9,2), los dos
archipiélagos que después de un gran
impacto pandémico han recuperado la
actividad de forma vigorosa, donde el papel
del comprador internacional ha sido
trascendental.

directa en cada uno
de los mercados
regionales.
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Entorno macroeconomico

Principales claves

01 El conflicto en 02 Con una inflacionen 03 A pesar del riesgo de 04 La tasa de paro si que

Ucrania se convierte maximos, después de recesion por las continda mejorando las
en un sobrevenido 38 afios, los salarios y continuas subidas en cifras prepandemia y
episodio que enfria las subidas de tipos los tipos de interés, la en 2023 se espera un
los animos en un de interés son la gran economia espafiola mercado laboral
primer momento y incognita. De aqui ofrece sorprendentes estable.
genera un nuevo que el esfuerzo signos de resistencia
impacto en el hipotecario sea uno con mejores cifras que
inmobiliario. de los grandes las previstas

asuntos a seguir. inicialmente.

La sociedad espariola tiene algunos motivos por los Y, aunque es innegable que enfrio la euforia, la

que estar orgullosa. La pandemia fue un duro golpe, economia ha dado unas sefiales de resiliencia dignas

del que salimos con méas ganas que nunca. La economia de elogio. Las previsiones ‘anteriores’ se siguen

se desperezd \ si bien seria algo exagerado hablar de manteniendo, por lo que se cierra 2022 con leves

euforia, si se notaba un dinamismo algo superior a lo crecimientos. Para 2023 se espera que la economia

esperado. Las previsiones iniciales apuntaron incluso siga en la senda del crecimiento, a pesar de que la

a unas cifras de PIB mejores a lo anteriormente inflacion se ha situado en cotas estratosféricas: a

calculado. Recuperar las magnitudes prepandemia mediados del 2022 se pusieron por encima del

era urgente. Habia auténtica prisa por sacudirse la 10 %, una cifra que no se veia desde hace 38 anos.

crisis, pero llegd la guerra de Ucrania. Un nuevo Cisne Eso ha forzado al Banco Central Europeo (BCE) a

Negro, sobrevenido y casi empalmado con el anterior, tomar medidas, en linea con los principales bancos

gue podia conllevar unas consecuencias impredecibles. centrales del mundo y dar un giro radical a su
postura para atenuar la situacion: sube tipos y,
ademas, abandona las politicas expansivas.

PIB (% variacion an ual) s inclicess de vOlumen de actividad (efe derecho)
8,0 115,0
6.0 5,5 55
4,0 110,0
I -
00 B T b 1050
-2,0
T 1000
00 950
-8,0
-10,0 90,0
-12,0 11,3
-14,0 850
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022P  2023P
Nota: el tramo marcado en 2023P indica el posible recorrido en el aumento Fuente: INE y previsién CEPREDE. Nota: P (previsior.

del PIB en funcion de la evolucion en la actividad economica.
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Previsiones 2023

0,9/1,5 %

PIB (var. anual)

3,9 %

INFLACION

Un tedrico boguete en la linea de flotacion
economica, pero que, al menos, esta comenzando a
embridar los precios, sin que se asome el fantasma
de la recesion. Eso se refleja en un grafico de
confianza del consumidor realmente encomiable, que
puede ser un indicador de la presencia de animo de
un ciudadano medio que se niega a venirse abajo. La
Bolsa espafiola, por fin, ha rebotado, de la mano de
los bancos. Silos fondos Next Generation se ejecutan
de manera apropiada, no es descartable que Esparfia
pueda colocarse en el pelotdn de cabeza europeo en
cuanto a crecimiento econonémico.

12,5/13,5%

TASA DE DESEMPLEO

3,4 %

TASA DE
MOROSIDAD

1,7 %

CONSUMO
HOGARES (var. anual)

El PIB cierra en linea a la tasa
alcanzada en el ano anterior. La
prevision para 2023, aunque todavia
rodeada de incertidumbre por el
escenario geopolitico, es de
dinamismo para Espana, cuyo
crecimiento destacara por encima
del de otros paises europeos.

Confianza del consumidor sobre la situacion politica y econdémica

120
100
80
60
40
37,6

20

0

108,8

68,0

-20

-60
2012 2013 2014 2015 2016

mmmm  indice de confianza en puntos

La confianza del consumidor paso
del 89,3 de enero al 68 de
diciembre. Tras un recorrido
desigual, su evolucion en el ultimo
trimestre dibuja una linea al alza
contenida.

Diferencial interanual en puntos

2018 2019 2020 2021 2022

Fuente: CIS, ICO y MPR.
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Entorno macroeconomico

Tasa de desempleo (%)

30 7
26,1
24,8
o5 - 24,4
22,1
20 - 19,6
17,2
15,3 15,5

15 141 14.8

12,9 135

12,5

10
5
o -

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

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

La tasa de desempleo, tras Las familias han logrado capear el temporal, tanto

~ : en empleo como en salarios. El primer ejercicio de la
dos afios consecutivos a la pandemia arrojo una subida del desempleo de mas
baja, entrara en una fase de de un punto porcentual, hasta un 15,5 %. Sin

e s 2 embargo, tanto la renta de los hogares como los
estabilizacion en 2023. indicadores de consumo se han fortalecido. Bien es
verdad que, en buena parte, por las medidas de
apoyo publico, especialmente intensas en familias
con todos los miembros en paro.

El estancamiento de salarios y la pérdida de poder

adquisitivo constituyen uno de los elementos mas

preocupantes, que estan reflejandose en aumentos

del esfuerzo hipotecario. El impacto de las subidas
[_ de tipos y de la mora seran elementos que deberan
| ser vigilados muy de cerca y constituiran una nueva
| prueba de resiliencia para Espafia.
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Datos macroeconémicos y empresariales

1-CONTEXTO MACROECONOMICO Y DE REFERENCIA
Crecimiento econémico (del PIB, en indices de volumen y %) 103,6 /5,5 109,2/5,5 110,2-110,9/0,9-1,5
PIB nominal (Mill. €) 1.206.842 1.328.922 1.379.478 - 1.387.681
1.1-SALARIOS Y PRECIOS

Salario por asalariado (€ y %) 37.353/-0,7 37.877/1,4 39.239/3.,6
Salario por ocupado (€ y %) 31.857/-1,3 32.445/1,8 33,550/3.4
Inflacion (IPC %, media anual) 3.1 8.4 3.5

1.2-CONSUMO, RENTAY AHORRO

Consumo hogares (indices de volumen y %) 00,9/6,0 103,1/2,1 104,8/1,7
Consumo hogares (Mill. €) 665.502 731.335 788.148
Renta bruta disponible hogares (Mill. € y %) 770.720 /2,2 826.487 /17,2 877.098/6,1
Ahorro familias (Mill. €) 89.522 78.443 71.127
Proporcion ahorro / renta (%) 11,6 9,5 8.1

1.3-MERCADO LABORAL

Creacion de empleo (miles personas y %) 571/3,0 617/3,1 85/0,4
Desempleados (miles personas) 3.430 3.025 2.989-3.154
Tasa de desempleo (%) 14,8 12,9 12,5-13,5

1.4-MOROSIDAD, CREDITO Y TIPOS

Tasa de morosidad total (%) 4,3 3.6 3.4
Tasa de morosidad en hogares (%) 3.9 2,7 2,3
Tasa de morosidad en empresas (%) 4,8 4,3 4,1
Crédito a hogares (Mil. €) 652.602 642.673 625.582
Crédito a hogares en porcentaje del PIB (%) 54,10 49,20 44,70
Tipo de interés euribor 3 meses (%) -0,5 0,3 2.4
Rendimiento deuda a 10 anos (%) 0.4 2,2 3.1

2.POBLACION, N° HOGARES Y DE VIVIENDAS

Total de poblacion 47.395.033 47.345.409 47.372.226
Total hogares 18.918.550 18.942.920 19.008.420
Tamarfio medio por hogar 2,51 2,50 2,49
Parque viviendas 25.975.795 26.071.250 26.168.890
Viviendas por hogar 1,37 1,38 1,38
Viviendas por 1.000 habitantes 548 551 552

3-INVERSION, INVERSION EN CONSTRUCCION Y RESIDENCIAL

Inversion (indices de volumen y %) 110,1/5,9 113,3/2,9 115,1/1,6
Inversion (Mill. €) 251.522 272.513 291.338
Inversion en construccion (indices de volumen y %) 110,1/-3,7 114,9/4,3 118,7/3,3
Inversion en construccion (Mill. €) 120.405 138.008 147.803
Inversion en construccion residencial (indices de volumen y %) 123,9/-4,8 127,5/2,9 129,1/1,3
Inversion en construccion residencial (Mill. €) 65.590 73.343 71.342

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

Principales claves

01 La inestabilidad y el
incremento de costes
siguen frenando la
recuperacion en el
desarrollo de nuevos
proyectos. La
demanda de obra
nueva existe, pero el
mercado se tensiona
y no puede dar res-
puesta a ella.

02 Por primera vez
desde 2015, las
viviendas terminadas
superan con
recurrencia a las
iniciadas. El promotor
se esfuerza por dar
salida a los proyectos
iniciados.

La obra nueva se situa muy
por debajo de las necesidades
y lastrada por el incremento
de costes. Se finalizan mas
promociones de las que
arrancan.

La dura correccion en la certificacion y produccion
de obra nueva experimentada en 2008 no devolveria
estos indicadores a la senda positiva hasta 2014.
Tras el paréntesis en el ascenso de viviendas
iniciadas que trajo consigo la pandemia, esta variable
crecio hasta casilas 113.000 unidades en 2021,
rozando el 30 % de incremento anual. La renovada
euforia ha dado paso a un ajuste en 2022, fruto de la
inestabilidad que ha provocado el contexto

internacional y el consecuente incremento de costes.

La prevision para 2023 es que este escenario bajista
se extienda, aungue todo apunta a que la pérdida se
quedara por debajo de los dos digitos.

Evolucion del mercado de obra nueva

160.000

140.000

120.000

100.000

80.000

60.000

40.000

20.000

2014 2015 2016 2017 2018

Ne licencias edificacion s \° proyectos visados

03 La baja oferta de
obra nueva y el
buen ritmo en las
operaciones
mantiene con buen
dinamismo el
mercado de
vivienda de
segunda mano.

e \° proyectos iniciados

04 Existe una acuciante
necesidad de generar
oferta de alquiler: en dos
afos se ha reducido un
50 % la oferta disponible en
el mercado. La reduccion
podria acusarse si no se
elimina la limitacion en los
precios y no se crea un
marco juridico estable.

La promocion residencial ha estado fuertemente
presionada por los altos costes constructivos:

« El conflicto bélico provocé el retraso, e incluso, la

paralizacion de muchos desarrollos, agravando el
impacto negativo que tuvo la rotura en la cadena
de suministros de 2021.

+ La fluctuacion en los plazos de recepcion y en los

precios de materiales, asi como de los servicios
profesionales, con oficios que ya acusaban una
escasez de mano de obra cualificada desde hace
afios, complicaron la determinacion de los precios
finales.

- La reduccion de margenes del promotor para

poder hacer frente a este contexto se ha
sostenido hasta que ha sido necesario repercutir
la subida en el cliente.

2020 2021 2022 2023P

e N° proyectos finalizados

118.000

98.000
86.700

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

-85% -23% -26,8 %

INICIO DE OBRA PROYECTOS OFERTA DE VIVIENDAS
NUEVA EN 2023 FINALIZADOS EN 2023 EN ALQUILER EN 2022

Todos estos elementos, que impactan fuertemente
sobre el lanzamiento de nuevos proyectos,
generando un retraso que ya esta acusando el
mercado, podria suplirse gracias a la aplicacion de
técnicas emergentes como la industrializacion o
también conocida como Building Assembly
Manufacturing (BAM) que podrian reducir hasta en un
30 % los tiempos de construccion. A pesar de que
estas nuevas propuestas estan ganando fuerza, los
sistemas de construccion tradicionales todavia
tendran prioridad en 2023.

Esta coyuntura que lastra el inicio de nuevos
proyectos implica también que el decalaje frente al
volumen de vivienda terminada se ha ampliado hasta
el punto de que las curvas de ambas se han cruzado y
se estan finalizando mas promociones de las que
arrancan. Los proyectos terminados se mantienen
practicamente en linea desde inicios de 2022.

Pero, claramente, el complejo entorno econdmico
estd dictando su ley y los promotores estan
esperando tiempos mejores para abordar nuevos
proyectos.

El inicio de nuevos
proyectos se reducira un
8,5 % en 2023 debido a la
inestabilidad econdmica.
Las viviendas terminadas
estaran por encima de las
iniciadas en 2023.

5,6 %

VIVIENDA SOCIAL SOBRE
EL PARQUE DE VIVIENDAS

N
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Situacion de la oferta en el mercado residencial

La bajada en la actividad promotora se ha dejado sen- Los niveles de produccién en cada una de las

tir en el conjunto del territorio nacional, a autonomias de cara a 2023 seguiran apuntando a la
excepcion de la Comunidad Valenciana, Aragon y vivienda nueva como un bien escaso. El sector
Melilla, donde se han seguido iniciando viviendas, promotor dilatara la peticion de licencias hasta que
aungue en porcentajes contenidos. Un total de ocho pueda actuar con mas seguridad. Las costas Blanca
regiones, entre ellas algunas de las habitualmente y de Valencia seran las zonas que coloquen mas
mas dinamicas, han arrojado tasas de caida por gruas en su horizonte.

encima del 20 %, llegando a rozar el 30 % la Region

de Murcia y Ceuta.

Viviendas iniciadas.
Tasa de variacion anual (%) 2022/2021

ASTURIAS

-21,5 % ALK, PAISVASCO
GALICIA -4.8 %,
-10,0 % 2ep B ? NAVARRA
-12,8 %
LARIOJA
-19,6
CASTILLA Y LEON £ CATALUNA
-13,7% -16,7 %
: ARAGON

3%

COMUNIDAD ISLAS BALEARES I

VALENCIANA _19 6 %
. s
EXTREMADURA 6,3 %

Media espariola: -16,6 %

e

-24,5 %
5.
-29,6 %
REGION
ANDALUCIA DE MURCIA
-23.6 %
ISLAS CANARIAS ’ . > —10,8 %
- 0,
y ‘ s oj B 196%a-108%
® ¢ B 223%a-196%
M < 223%
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La demanda acude al
mercado de vivienda de
segunda mano, que se
convierte en protagonista
ante la escasez de la nueva.

Incremento de la demanda, reduccion de la oferta de
obra nueva y un alto volumen de operaciones en
segunda mano son los factores que estan
impactando notablemente sobre la reduccion del
stock existente de vivienda usada.

La apuesta por la rehabilitacion, potenciada desde
planes institucionales, mas presente cada dia en
ciertos segmentos de mercado, también afiade mas
puntos a la reduccion de la oferta en este segmento.

Sigue quedando fuera de esta buena tonica todo
aquel producto alejado de las preferencias
postpandemia o el que presenta un ticket que no se
ajusta a perfiles de solvencia menos financiable.

Es evidente que el mercado necesita mas
profundidad de oferta, a pesar de que la situacion es
compleja, por el entorno macroecondmico ya citado.

El mercado de alquiler acusa,
un ano mas, una reduccion en
la oferta y continda creciendo
la presion de la demanda.

En la misma linea de agotamiento que advertiamos en
la obra nueva, la falta de vivienda en alquiler
disponible es evidente. La oferta ha pasado de las
91.854 unidades a las 67.248, lo que suscribe una
pérdida del 26,8 % entre 2021 y 2022. La foto con
respecto a hace dos anos es aun mas alarmante, con
un desplome de casi el 50 %.

La prorroga para limitar el precio en las subidas del
alquiler olvida a los arrendatarios que encuentran en
este mercado un ingreso que, en muchas ocasiones,
no es un complemento, sino el sustento principal. Un
hecho que ha empujado en este momento al
propietario a llevar el producto, si tiene las
condiciones, al segmento de alquiler turistico, o
volcarlo directamente a la venta.

W Servihabitat

El volumen de oferta de
viviendas en alquiler se
contrae. Se pasa de 1,9
viviendas disponibles por
cada 1.000 habitantes
en2021lal4en2022y
de 4,9 por cada 1.000
hogares a 3,6.
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Situacion de la oferta en el mercado residencial

Numero de viviendas
en oferta de alquiler
por 1.000 habitantes
en septiembre

de 2022 e

; 0,7

=

LARIOJA

NAVARRA

ARAGON

1,0

COMUNIDAD
DEMADRID . ~
M6 1,5 .
B 12-16 ’
. 10-12 CASTILLA-LA MANCHA ISLAS BALEARES
EXTREMADURA 1.4 2,5
<10 0.7

Fuente: Servihabitat.

3
REGION
DEMURCIA

’ ANDALUCIA
1,8

' ISLAS;:;ARIAS )
- *

La Comunidad de Madrid e Islas El analisis territorial confirma la reduccion de la

o B oferta. Los porcentajes mas llamativos se registran
Baleares son las que se situan en las Islas Canarias y en la Comunidad de Madrid.
por encima de la media Mas alla del escaso catalogo de propiedades en

arrendamiento, se trata de regiones donde la

nacional tanto en precio presion de la demanda es intensa. La situacion es

€ mz/mes COMmo en numero analoga en otras regiones como la Comunidad

de viviendas en alquiler por cada Valenciana y Baleares, donde el recorte anual de la
oferta se ha colocado por encima del 30 %, o

1.000 hogares Catalufia y Andalucia, donde hay un 20 % menos de

vivienda de alquiler.

La disponibilidad de inmuebles en alquiler va a seguir
dependiendo de la regulacién, y no solo en la vivienda
que ya esta edificada, sino también de la de nueva
configuracion. El inversor institucional que llega
atraido por la considerable rentabilidad que
obtendrd, ya sea comprando y reformando o
apostando por proyectos build to rent, necesita un
marco juridico libre de injerencias para operar con
seguridad.
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Oferta de vivienda en alquiler

16,0 -
©® COMUNIDAD DE MADRID
140 - CATALUNA @
BALEARES @
120 - PAIS VASCO ®
ESPANA
100 - U CANARIAS \ 4
® NAVARRA CANTABRIA ®
CEUTAY MELILLA ® © [COMUNIDAD VALENGIANA o ANDALUCIA
80 - ® ARAGON ~
@ REGIQNRRMRRCIA® o GauC o cagmiia Ll
g YLEON
E‘ 60 1 EXTREMADURA @ CASTILLA-LAMANCHA €
©
g 40
£
@ 20 -
§ 0,0 T T T T T T 1
0,0 10 20 30 4,0 50 6,0 70
Ne viviendas en alquiler por 1.000 habitantes Fuente: Servihabitat. Referencias: 18,6 millones de hogares y 47 millones de habitantes en Espafia (fuente: INE).

El volumen de vivienda social Dentro del parque
de alquiler en Espana solo residencial espafiol,
representa el 5,6 % del solo 1,4 millones son
parque residencial y muestra viviendas sociales, el
un desfase frente a la media 5,6 % del total.
europea.

Si hablamos de una oferta cada vez mas escasa en
el mercado de alquiler convencional no es de
extrafiar que esta falta de oferta sea auin mas
acusada en el ambito de la vivienda social. En 2021 se
colocé en el mercado una vivienda social por cada
nueve libres. Si ademas de la produccion tenemos en
cuenta la rehabilitacion, entonces la proporcion seria
de una por cada dos. La crisis de 2008 favorecio la
oferta social debido a la paralizacion de proyectos
libres, pero una vez la promocién recuperd tono, el
régimen social ha venido perdiendo fuerza.

W Servihabitat




Situacion de la oferta en el mercado residencial

Actualmente, el peso de vivienda social, tanto de
nueva planta como actualizada mediante la
rehabilitacion, dentro del conjunto total es del
5,6 %, lo que se traduce en un parque de

1,4 millones de inmuebles de esta clase dentro de
un computo que abarca 25,9. El coronavirus
colabord aun més en su constriccion, con un
descenso en su generacion del 20 %. La
trayectoria al alza volvié en 2021, con un 6,4 %.

Comparado con otros paises
de nuestro entorno, el peso de
la vivienda social en Espana es
poco significativo.

Composicion del parque de viviendas y produccion anual

700.000

600.000

500.000

400.000

300.000

200.000

3 R
pE il EcE=Lumcall
M B M 2w M B NN M
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2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

100.000

0

Emm \/ivienda Mercado Libre = Vivienda Social Rehabilitacion Social Vivienda Suprimida =@ Parque Viviendas Fuente: MITMA.

La vivienda social sigue adelgazando en un escenario
inflacionista que pone en riesgo la sostenibilidad

La radiografia de la vivienda

social deja patente el deses-
tructurado apoyo que ha
recibido.

aYe-

Servihabitat Trends M'ef*cado residencial en

financiera de las familias. Las viviendas finalizadas
que fueron calificadas como protegidas supusieron
€l 13,5 % del total, pero solo el 10,2 % consiguid
pasar del estado provisional a definitivo. Por parte
del sector publico, el alquiler social esta en el centro
del debate. Sin embargo, las cifras no secundan esta
preocupacion: en los Ultimos diez afios se ha
producido tanta vivienda destinada a alquiler social
como en el afio 2005 o 2006.
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Vivienda en alquiler social frente al total
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. % oferta total de vivienda Fuente: Eurostat y elaboracion propia.

La colaboracién publico-privada es de maxima El acumulado de vivienda de

prioridad para ofrecer soluciones habitacionales a la alquiler de promooién pUinCa de

demanda de corte mas vulnerable que es cada vez Lo i N L.

mayor. En Espafia, la media se situa en 1,48 viviendas los ultimos diez arnos se asimila al

por hogar. Esta ratio apunta a un déficit hoy en dia generado en un solo ano en

de 1,7 millones de viviendas para que hubiera una

2005 o0 2006.

unidad familiar por hogar. Si se opta por agrupar dos
unidades familiares por hogar, harian falta medio
millén de viviendas.

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

120.000

18.648

100.000 -

80.000

60.000 =

40.000

20.000

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

BN En propiedad IS Enalquiler Autopromocién —0— Total Fuente: MITMA.
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Comportamiento de la demanda
en el mercado residencial
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Comportamiento de la demanda en el mercado residencial

Principales claves

01 La edad media del 02 Las compras por 03 Se consolida la 04 La vivienda demuestra,
comprador baja parte del inversor tendencia para una vez mas, ser el
ligeramente, aunque extranjero se buscar viviendas refugio preferido para
el acceso a la financia- disparanyes la mas grandes y con tiempos de crisis. Las
cion se ha complicado. costa mediterra- mejores zonas compras para el
También desciende la nea la que con- comunes. Por consi- alquiler presentan un
edad media del inquili- centra gran parte guiente, el ticket gran crecimiento.
no Y se espera que de las operaciones medio se ve
las ayudas afiancen la realizadas. aumentado.
tendencia.

Compradores mas jovenes y
recuperacion del comprador
extranjero hasta alcanzar un
nuevo record.

La edad media del comprador presenta un leve Sube un punto porcentua|

descenso respecto a 2021, puede ser fruto del
ahorro acumulado entre los segmentos mas jévenes el compr‘ador‘ entre 26 y 35

durante la pandemia, aunque la franja de entre 36 y aﬁos, situando la media
45 afos es la que sigue protagonizando, con cerca de edad en 38.8 afios
del 85 %, la mayoria de las operaciones. Los ’ ’
principales frenos para la adquisicion de vivienda

siguen siendo la falta de ahorro y la dificultad de

acceso a la financiacion, que se ha endurecido aun

mas en 2022 con la subida de tipos.

Edad de los compradores de vivienda habitual
0,4 %

(0,3 % en 2021)

0,15 %

(0,1%en2021)

1,6 %

(1,7% en 2021) |

B Dpecisa 25 arios

8,5 % N
(9,6 %en 2321) B De 262 35afios
B De36ads5aros
24.6 % De 46 a 55 afios
(23,5 % en 2021) De 56 a 65 aﬁos

[ | Mas de 65 afios

Mas de 700 APIs opinan.
Fuente: Servihabitat y Red de Agentes
colaboradores inmobiliarios (APIs).

64,8 %

(65,0 % en 2021)

e
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En cifras

38,8 afos 32,6 afos 134000 +5 p.p.

EDAD MEDIA COMPRADORES EDAD MEDIA DE LOS DEMANDANTES VIVIENDAS VENDIDAS A COMPRADOR  INTERES INVERSOR
VIVIENDA HABITUAL (39 afiosen2021) DE VIVIENDA EN ALQUILER (33,4 afiosen2021) EXTRANJERO EN 2022 (+30 % vs. 2021) DESDE 2019

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

80% - ~ 160.000
60% - | 140000
240% - i 120.000
100.000
20% - L
80.000
0% A |
60.000
-20% - L
40.000
- 9 . -
40 % 20.000
-60% - Lo
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Acumulado movil Var. % interanual Dato trimestral (@nualizado *4) Fuente: MITMA y elaboracion propia.
Es destacable el papel que de nuevo vuelve a tener Wi H
papeq , ; Las viviendas vendidas a
el comprador extranjero. Después de que las cifras .
se derrumbaran en la pandemia, en los dos Ultimos extranjeros se colocaron
ejercicios se estan alcanzando cotas histéricas. por debajo del 10 % al

El porcentaje de viviendas adquiridas por esta clase comienzo de 2021’ pero

de cliente frente al total de las transacciones recuperaron tono hasta
realizadas siempre ha estado en el umbral del H o)

12 %-13 %, pero en el primer trimestre de 2021 abarcar ,CaS| el16 % en el
cayo al 9,7 %, sumarca mas baja desde 2013. A tercer trimestre de 2022.

partir de ese intervalo ha ido creciendo hasta
alcanzar el récord del 15,9 % en el tercer trimestre
de 2022, un verdadero hito en la serie historica del
Colegio de Registradores.

Con un acumulado en los nueve primeros meses de
2022 por encima de las 100.000 viviendas vendidas,
segun el MITMA, la participacion extranjera dentro
de la actividad residencial se ha restaurado
satisfactoriamente.

‘ ¥
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SANTA CRUZ DE
TENERIFE

Media nacional: 15,9 %

32,50 % LAS PALMAS
® . 21,67 %

El peso de los extranjeros sobre el total de
compraventas reflejé un porcentaje de dos digitos
en once provincias espafiolas, y ocho de ellas se
colocaron por encima de la media nacional, estando
todas barfiadas por el Mediterraneo o el Atlantico. En
Alicante, Baleares y Santa Cruz de Tenerife entre 3y
4 ventas de cada diez estuvieron protagonizadas por
extranjeros.

El reparto entre compradores nacionales y
extranjeros en el ambito de la vivienda habitual
mantiene la tonica, segun la Red de agentes
colaboradores (APls) de Servihabitat, y los espafioles
repiten con el 80 % y los foraneos con el 20 %
restante.

La vivienda vacacional, por su parte, si que ha
variado, aunque de forma muy leve. Los espafioles,
que llegaron a ganar seis puntos entre 2017 y 2021,
bajaron dos el afio pasado, hasta ocupar el 74 % de
las operaciones, copando los extranjeros el 26 % de
las mismas.

Comportamiento de la demanda en el mercado residencial

En cuanto a las nacionalidades con mas empuie, los
britanicos han retomado su liderazgo, por lo que el
efecto del Brexit ha sido beneficioso y no
contraproducente como se pensaba. Tras ellos, los
alemanes les siguen de cerca, y a cierta distancia,

los franceses.

El cliente nacional cede terreno al
extranjero en la adquisicion de
vivienda vacacional, pero afianza
su superioridad en la habitual.

Compras por parte de extranjeros en 2022
(% de compras por parte de extranjeros sobre el total de la provincia)

r&"ﬁﬁif.

O

i, |
ey

MALAGA

30,30 %

ALICANTE
38,19 %

MURCIA

18,25 %

ALMERIA

16,55 %

“24,92 %

GIRONA

-

‘ ISLAS BALEARES

) 34,65 %

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

100 %
90 %
80 %
70%
60 %
50 %
40 %
30 %
20%
10%
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SEP-2017  SEP-2018  SEP-2019  SEP-2020

I =SPANOLES

Inquilinos entre 26 y 35 anos
se encuentran en casi tres de
cada cuatro viviendas alquila-
das. Se espera que las ayudas
contribuyan a la emancipa-
cion del publico mas joven.

Los bajos tipos de interés favorecieron el paso del
alquiler a la propiedad en 2022. Prueba de ello es
que la edad media del inquilino en Esparia retrocedio
de los 33,4 a los 32,6 afios. Dentro del tramo que va
de los 36 a los 45 afios es donde mas claro vemos
como las hipotecas atractivas han surtido efecto,
pues este intervalo ha registrado una disminucion en

su peso dentro del alquiler total de 3,9 puntos en el
ultimo afio.

Los inquilinos entre 36 y 45 anos
aprovecharon las facilidades
financieras para comprar una
vivienda y dejar de vivir de
alquiler en 2022.

SEP-2021  SEP-2022

I EXTRANJEROS

SEP-2017 SEP-2019  SEP-2020  SEP-2021

SEP-2018

SEP-2022

Fuente: Servihabitat y Red de agentes colaboradores inmobiliarios (APIs).
Mas de 700 APIs opinan.

La mayoria de los hogares que viven en arrenda-
miento estan compuestos por personas de entre 26
y 35 afios, abarcando casi tres de cada cuatro
viviendas alquiladas. Este grupo, que ademas ha sido
el que mas peso ganod el afo pasado, estaria
esperando a reunir el estatus financiero adecuado
para lanzarse a la compra.

El grupo de los inquilinos mas jovenes, de entre 16 y
25 afios, ganan 1,3 puntos. A pesar de las
dificultades econdmicas para la emancipacion, este
perfil se amplia, bien gracias a la ayuda parental o a
una pronta incorporacion al mercado de trabajo. Se
espera que el bono de alquiler joven aprobado por el
gobierno pueda tirar con mas fuerza de este perfil
en 2023.

Los inquilinos de mayor edad, a partir de los 46 afios,
son los que menos presencia tienen dentro del
coémputo general del alquiler.
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Comportamiento de la demanda en el mercado residencial

Por lo que respecta al andlisis de procedencia de
ese inquilino, segun apuntan los expertos
colaboradores de Servihabitat, aumenta la
presencia de extranjeros. El inquilino nacional que
demanda vivienda en alquiler pasa del 85,1 al 80,8 %.

0,2 %
3,5 % (0.9%en2021) 4,8 %

8:5% enz021) 8:5% en o2y Edad de los demandantes
de vivienda de alquiler

De 16 a 25 afios
De 26 a 35 afios
De 36 a 45 afios
De 46 a 55 afios
Méas de 55 afios

18,6 %

(22,5 % en 2021)

Mas de 700 APIs opinan.
Fuente: Servihabitat y Red de Agentes
colaboradores inmobiliarios (APIs).

73 %
(69,6 % en 2021)
Los hogares de alquiler solo de
espanoles pierden mas de tres
puntos en un ano, destacando
la recuperacion de la demanda
extranjera.

Reparto de las viviendas

alquiladas entre espanoles 9.7%
y extranjeros segun los 510 feseenzoey
APls entrevistados 77%en2021

100 % esparioles
Del 50 % al 90 % espafioles
50 % espanoles - 50 % extranjeros

Méas del 50 % extranjeros

Mas de 700 APIs opinan.
Fuente: Servihabitat y Red de Agentes
colaboradores inmobiliarios (APIs).

71,1%

(72,1 % en 2021)
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El interes inversor apunta al inmobiliario, que gana peso como
uno de los valores mas estables y con retornos interesantes.

La vivienda ha ganado peso dentro de la cartera de Ha crecido el interés del inversor por la compra de
los inversores ante la volatilidad de los mercados vivienda para el mercado de alquiler, aumentando
bursatiles y, el estallido inflacionario. El patrimonio hasta en cinco puntos porcentuales desde 2019.
inmobiliario es interpretado como una red de También sigue al alza el interés por la segunda
seguridad anticiclica frente a otros activos mas residencia, que gana un punto respecto a los dos
dependientes de los altibajos econdmicos. La Red de ultimos ejercicios.

agentes colaboradores (APIs) de Servihabitat
confirma que la finalidad inversora en las
compraventas de viviendas crecio tres puntos entre
septiembre de 2021 y el mismo mes de 2022.

Motivaciones de la compra de vivienda

70% La compra con finalidad
0% . inversora gana tres
53% 52% 509, puntos dentro de la
50 % . .
vivienda habitual y uno
o, .
40% en la vacacional.
80 9% 259,277 26% 559,
21%
20 % 17% 179 18%
10 %
4% 39% 4% 3%
0%
PRIMER ACCESO REPOSICION INVERSOR OTRO
B SEP-19 EEEEEEN SEP-20 SEP-21 SEP-22  Fuente: Servinabitat y Red de
agentes colaboradores (APls).
Mas de 700 APIs opinan.
70 %

63% 629%
60 % 59% 59 %

50 %
40 %
30 %
20 % 18%20% 170, 179, 19% o op 170, 18%
10 % 2o 40
A’ 4% 39, 39
0%
PRIMER ACCESO REPOSICION INVERSOR OTRO
N SEP-19 EEEEEN SEP-20 SEP-21 SEP-22 Fuente: Servihabitat y Red de

agentes colaboradores (APIs).
Mas de 700 APIs opinan.
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La demanda continua
buscando mayor amplitud en
viviendas de compraventa y
alquiler, pero no quiere
alejarse del centro.

Dentro del catélogo de prioridades que dieron un
vuelco con la irrupcion de la pandemia, la superficie
de las viviendas fue uno de los puntos cruciales. La
busqueda de casas mas grandes se ha consolidado
dentro del listado de imprescindibles en 2022.

17,1 %

(16,5% en 2021)

33,9 %

(32,9 % en2021)

22,0 %

(22,0 % en 2021)

Comportamiento de la demanda en el mercado residencial

El tramo de viviendas vendidas por encima de los 90
metros cuadrados alcanzoé su pico mas reciente en
el segundo trimestre de 2020, cuando supuso el
52,6 % del total, tal y como recoge la estadistica del
Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda
Urbana. Dos anos después, en el mismo trimestre de
2022, este intervalo se ha colocado en el 49 %. Los
inmuebles transaccionados con un tamarfio medio
menor a 90 metros cuadrados podrian haber
estado ganando algo més de atencion por la vuelta
al plurifamiliar, lo que lleva a sacrificar espacio
interior por unas mejores zonas comunes.

Hay equiilibrio entre la compra-
venta de viviendas de menos de
90 m? (49,4 %) y las que superan
esta superficie (55 %).

Tamano de las
viviendas vendidas

Menos de 60 m?
De 60 m? a 90 m?
De 90 m2a 120 m?
Mas de 120 m?

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

i
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Por otro lado, la accién del perfil inversor también
podria estar ayudando a modificar la tendencia.
Aunque los estudios y los pequefios apartamentos
siguen teniendo su publico, los inquilinos también
buscan mayor confort a través de la amplitud, mas
todavia si pertenecen al grupo de demanda de
compra que ha decidido permanecer en el alquiler
hasta que el marco hipotecario sea mas propicio.

Otro de los aspectos que ayudara a reequilibrar la
relacion entre viviendas dotadas de mas o menos
habitaciones sera la reposicion, que volvera con
&nimos renovados en 2023 y que inclinara la balanza

hacia las casas mas generosas en metros cuadrados.

W Servihabitat

Desde la promocion residencial se esté poniendo el
foco en urbanizaciones con pisos en altura de mas
de dos habitaciones, por lo que el grueso de las
viviendas de dimensiones mas reducidas se localizara
dentro de la oferta de segunda mano.

En el segmento del alquiler se observan unas
tendencias muy parejas, con busquedas de viviendas
mas grandes y con zonas exteriores. Ha vuelto el
interés por las zonas céntricas, después de que
durante la pandemia se primaran zonas mas
alejadas.

Segun la Red de agentes colaboradores (APIs) de
Servihabitat esta pulsion no ha desaparecido, al
igual que la de tener una casa mas grande, sino que
ha entrado a formar parte del listado de
imprescindibles. Lo que si se ha matizado es la
propension por alejarse del centro. Con el retorno
de la rutina previa a la COVID-19, las ciudades se
reactivan.

Tendencias en la demanda de vivienda de alquiler

45 %
40 %
35 %
30 %
25 %

Con terraza Balcon Viviendas
ojardin mas grandes
2020 2021 M 2022

A =F

20 %
15 %
B
O,
o In mm B ==

Mas alejadas Cambio del ambito En poblaciones Con menos
del centro urbano al rural mas pequerias vecindario
Méas de 700 APIs opinan. Fuente: Servihabitat y Red de agentes colaboradores (APIs).
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Operaciones: volumen y tiempos medios
en el mercado residencial
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Operaciones: volumen y tiempos medios en el mercado residencial

Principales claves

01 Con un entorno
hipotecario
excelente, el volumen
de compraventas
mostroé una gran
actividad durante la
primera mitad de

2022.

02Las progresivas
subidas de tipo de
interés moderaron
los ritmos de
transacciones sin
efecto en el cémputo
global del afio, que
ha cerrado con
incrementos del 6 %.

Gran efervescencia de
compraventas en 2022 sin
prevision de que se resientan
este 2023.

El comportamiento de las compraventas en 2022
prolongd la efervescencia desatada en 2021 tras la
anomalia que conllevo la pandemia del coronavirus.
Esta energia ha ido templandose progresivamente,
fundamentalmente en el Ultimo trimestre del afio.

El ahorro acumulado siguio refugiandose en el
ladrillo, consolidando la doble funcién de la vivienda:
como bien de disfrute y como activo de inversion.
Las transacciones inmobiliarias, tanto de primeras
como de segundas residencias, se ampararon en un
marco hipotecario excepcional, puesto que la
financiacion asequible y las condiciones flexibles
sirvieron de aliciente. El giro en la postura del Banco
Central Europeo a partir de julio adelantd muchas
compras ante el temor de no conseguir un tipo de
interés atractivo.

03 El mercado de
alquiler transita
hacia un momento
algido y ganara
envergadura entre
las rentas familiares
sin ingresos estables
ni ahorro.

04 Los plazos de compraventa
continuan acortandose de
manera estable, con especial
inercia en la vivienda
vacacional empujada
por el intenso regreso
del comprador
extranjero.

Con una cifra final de compraventas cercana a las
720.000, el balance en 2022 sera positivo, con mas
viviendas vendidas frente a 2021, aunque con un
incremento interanual mas moderado. La
predileccion de la demanda hacia la vivienda de
nueva planta se ha traducido en casi 73.000
operaciones, un computo algo menor al del afio
anterior, pero no por ausencia de empuje del
comprador, sino por la contraccion de la oferta. De
hecho, buena parte de la venta sobre plano
programada para 2023 ya se ha reservado en 2022.

Las operaciones de vivienda de segunda mano
remontaron por encima del 7 % entre 2021 y 2022,
protagonizando nueve de cada diez transacciones.

El enfriamiento dramatico anunciado para 2022
finalmente no ha tenido lugar, y es muy probable que
las compraventas apenas se resientan a lo largo de
este afio. En el mercado todavia hay mucha liquidez

y muchas ganas de obtener rentabilidad, y estos

son aspectos que provocaran que la reposicion y la
inversion sostengan las transacciones, que volveran a
situarse en la barrera de las 700.000 en 2023.

Evolucion de las compraventas de viviendas en Espana

900.000

800.000

700.000

600.000

500.000

400.000

300.000

200.000

100.000

Total de operaciones

OIII

2012 2013 2014 2015 2016 2017

mmmmm Nueva Notarias Nueva 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.

=—@— Segunda Mano Notarias

2019 2020 2021 2022P 2023P

Segunda Mano Registradores
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En cifras
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COMPRAVENTAS EN PARA LA COMPRA DE UNA PARA ALQUILAR UNA VIVIENDA 49 8 % de APIs opinan que se mantendra el volumen
b

2023 (-2,6 % vs. 2022) VIVIENDA (5,5 meses en 2021) EN ESPANA (55 dias en el 2021)

de contratos de arrendamiento
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Operaciones: volumen y tiempos medios en el mercado residencial

Expectativas de evolucion de las operaciones de compraventa

100 %

90 %

80 %

70%

60 %

50 %

40 %

30 %

20 %

10 %

9 0%

78 %
o- 73%

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

BN DESCENDERA BN SE MANTENDRA N SE INCREMENTARA MEDIA PONDERADA
Nota: Las barras del grafico son los porcentajes originales de la encuesta de opiniones APIs. La media ponderada ofrece Fuente: Servihabitat y Red de agentes colaboradores (APIs).
un indicador de las tres valoraciones y la referencia de 50 puntos corresponde a la respuesta de mantenimiento. Mas de 700 APIs opinan.

La prudencia a la hora de realizar previsiones es
patente entre la Red de agentes colaboradores
(APls) de Servihabitat, entre los que la actitud
mayoritaria es de confianza, pues la superioridad de
la demanda frente a la oferta evitara que el ritmo de
operaciones decaiga en 2023.
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Se estabilizan los tiempos
medios de compraventa de
vivienda habitual y se revita-
liza la vivienda vacacional.

Por lo que respecta a los tiempos medios de
compraventa, la reduccion subita que experimenta-
ron entre 2020 y 2021, motivada por el despertar
de una demanda contenida durante el
confinamiento, se ha normalizado en 2022. Aunque el
plazo ha seguido acortandose, pasando de 5,5 a 5,4
meses en un ano, éste se ha estabilizado.

El tiempo medio de venta de la
vivienda habitual se acorta de 5,5
a 54 mesesenunanoyeldela
vacacional de 6,8 a 6,5.

Navarra y la Comunidad de Madrid han sido las
regiones donde mas rapido se han formalizado las
compraventas de vivienda habitual, con un plazo de
alrededor de tres meses y medio. En el caso de la
region madrilefia, el ahinco inversor ha tenido mucho
que ver. Respecto al producto residencial vacacional,
el tiron de Canarias ha sido especialmente intenso,
con una celeridad de incluso un mes por encima de la
arrojada por Andalucia, cuyas costas son un reclamo
inmobiliario muy asentado.

La vivienda vacacional también ha ganado inercia,
pues las firmas tardan ahora 6,5 meses y hace un
afio 6,8. La vuelta del comprador extranjero, cuya
pasion por Espafia no ha perdido vigor, ha sido clave
para revitalizar este mercado.

Tiempos medios de venta de vivienda (meses)

SEP-19 SEP-20

6,8

SEP-21 SEP-22

N VIVIENDA HABITUAL I \/IVIENDA VACACIONAL

Fuente: Servihabitat y Red de agentes colaboradores (APIs).
Mas de 700 APIs opinan.
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BN DESCENDERA B SE MANTENDRA

La opcion de alquiler ganara
peso este 2023 ante una
demanda que puede retrasar
la opcion de compra.

El nuevo marco hipotecario, con préstamos mas
caros y condiciones mas rigidas, retiene en el
arrendamiento a las rentas familiares que no se
sustentan en ingresos estables y que carecen de un
colchdn de ahorro que permita hacer planes
inmobiliarios a largo plazo. Asimismo, habra quien
prefiera esperar como inquilino, confiando en que el
crédito retorne a los cauces de los Ultimos afios.

MAR-16 SEP-16 MAR-17 SEP-17 MAR-18 SEP-18 MAR-19

SE INCREMENTARA

Operaciones: volumen y tiempos medios en el mercado residencial

Desde la Red de agentes colaboradores (APIs) de
Servihabitat corroboran el momento algido que
transita este mercado, pues solo el 1,9 % de estos
expertos indica que la demanda frenara su
pujanza. Los partidarios de un mayor impetu
ganan 20 puntos frente a septiembre de 2021.

La demanda de alquiler va a
seguir creciendo en 2023.
Habra decisiones de compra
gue se retrasen debido a los
cambios en las condiciones
hipotecarias y la falta de
ahorro previo.

Evolucion del mercado del alquiler (volumen contratos de arrendamiento)

73%

67 % 66% _ [ J
-

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

=®-- NOTAPONDERADA

Mas de 700 APIs opinan. Fuente: Servihabitaty Red de Agentes colaboradores inmobiliarios (APIs).
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 salto cuantitativo que daran las operaciones de Desde el dia a dia del sector se palpa como esta
alquiler es refrendado por la Red de agentes tendencia hacia el alquiler ganara envergadura.
colaboradores de Servihabitat. Los APls que admiten Aunque el encogimiento de la compraventa se quedara
que se incrementara el volumen de contratos de lejos de grandes rupturas, una energia mas comedida
arrendamiento fue del 48,3 % en septiembre de hacia la toma de decisiones relativas a la propiedad
2022, mientras que un afio atras este repunte solo beneficiara directamente al arrendamiento.

era defendido por el 26,4 %.

Casi la mitad de los expertos de la
Red de agentes colaboradores
(APIs) de Servihabitat vaticina que
el numero de operaciones de
alquiler va a crecer.

Evolucion del mercado de alquiler respecto a la compraventa
100 % -
90 % -

80% -
2%  12% _

70 % -
60 % -
50% -
40 % -
30% -
20% -
10% -
0% -+

SEP-15 MAR-16  SEP-16 MAR-17 SEP-17 MAR-18 SEP-18 MAR-19  SEP-19 MAR-20  SEP-20 MAR-21  SEP-21 MAR-22  SEP-22

BN DESCENDERA BN SE MANTENDRA SE INCREMENTARA =4®-- RDO.GLOBAL

Fuente: Servihabitat y Red de agentes colaboradores (APIs).
Mas de 700 APIs opinan.
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Se empieza a acelerar el
ritmo en el cierre de contra-
tos de arrendamiento, pero
sin llegar a los datos prepan-
demia.

Los tiempos medios en este ambito siguen
acortandose y caen en un afio de los 55 a los 53 dias,
lo que denota el dinamismo de este mercado.

Operaciones: volumen y tiempos medios en el mercado residencial

arrendamiento. Una de las singularidades del
mercado de alquiler en Esparia es que en
determinados nucleos urbanos donde la densidad de
poblacion es especialmente alta incluso se cierran
operaciones en cuestion de horas. La profesionaliza-
cion es clave para acortar los tiempos y acertar a la
hora de seleccionar un perfil solvente y puntual en el

pago.

Las mediciones de los APIs verifican como se ha
acelerado la absorcion de viviendas en alquiler. No
obstante, todavia no se ha llegado al tiempo medio

prepandémico, situado en 49 dias.
La elevada competencia entre potenciales inquilinos
es un estimulante para la firma de contratos de

Numero de meses medio que se tarda en alquilar una vivienda

ESPANA 1,77 164 1,93 1,82 1,76
ANDALUCIA 1,87 1,66 2,01 172 1,53
CATALUNA 1,44 1,66 1,73 1,67 1,66
COMUNIDAD DE MADRID 141 1,29 1,55 176 2,12
COMUNIDAD VALENCIANA 1,86 1,67 2,08 2,09 1,46
RESTO 1,88 1,70 1,95 1,82 1,97

Expresado en meses (y multiplicado x 30 = dias en mercado). Fuente: Servihabitat y Red de Agentes colaboradores inmobiliarios (APIs).
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En 2022 se tardo dos dias
menos en alquilar una
vivienda que en 2021. El
empuje de la demanda
ante una oferta mas
exigua lo explicaria.
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Financiacion e hipotecas

Principales claves

01 El Banco Central
Europeo modifico el
marco hipotecario a
mediados de 2022.
Pese a una buena cifra
total, se constatd una
ralentizacion a final de
ejercicio en la
constitucion de
hipotecas.

02 El importe medio

hipotecario repunta
un 6 %. Para 2023
habra que ver silas
hipotecas mixtas
compensan el
menor atractivo
tanto de fijas como
de variables.

Se continua ofreciendo
financiacion en un entorno

saneado donde se requiere
disposicion de ahorro.

03 Laratio de 04 El esfuerzo familiar continta
préstamo/activo sigue  en cotas razonables, del
siendo sana y los 32 %, aunque seria bueno
compradores buscan que no repuntara mas.
cuotas reducidas que En este contexto, los
se ajusten a sus salarios solo han
circunstancias con subido un 2,78 %.

el objetivo de evitar
una situacion de

impago.

El bajo coste de la financiacion colabord en el auge
de las transacciones, pero el Banco Central Europeo
puso fin a los préstamos baratos para la compra de
vivienda subiendo los tipos de interés cuatro veces
en 2022. El encarecimiento de las hipotecas y el
endurecimiento de las condiciones va a extenderse
en 2023, puesto que la inflacion en la Eurozona sigue
siendo alta y la institucion esta decidida a
controlarla con nuevas alzas en el precio del dinero.

El cambio en la oferta hipotecaria no ha sido
perceptible hasta la recta final del pasado afio, pero
este hecho no ha impedido que se haya seguido
concediendo financiacion. El volumen acumulado en
en 2022 girara alrededor de las 465.000 hipotecas,
arrojando una subida interanual por encima del

11 %. Aunque esta subida es mas contenida que la
registrada en 2021, de casi el 24 %, se aprecia como
elahorro y la solvencia siguen presentes. De cara

a 2023, la moderacion dependera de si las hipote-
cas mixtas pueden suplir el hueco dejado por unas
fijas que ya no son atractivas y un Euribor en plena
escalada.

Mercado residencial en Espafia 2022/2023 Marzo 2023




En cifras

445.000

HIPOTECAS NUEVAS CONSTITUIDAS
SOBRE VIVIENDAS EN 2023 (-4,3 % Vs. 2022)
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+6 %

INCREMENTO IMPORTE MEDIO
DE LAS HIPOTECAS EN 2022

7,8 afos

Hipotecas nuevas constituidas sobre viviendas

2012 2013 2014 2015 2016 2017

= Dato mensual (@nualizado *12) Acumulado 12 meses

Elimporte medio de las hipotecas en 2022 crecera
un 6 %, empujado por el incremento del precio de la
vivienda, situando esta cantidad en los 145.000
euros, un montante que se elevara ligeramente en
2023, muy cerca de los 150.000. Las entidades son
cautelosas y respetan el maximo del 80 % del valor
de tasacion, lo que implica la necesidad de disponer
de ahorro previo por parte del comprador.

e =

m— \/ar. %.i.a. 12 meses

2019 2020 2021 2022 2023P

De cara a 2023, la moderacion
dependera de si las hipotecas
mixtas pueden suplir el hueco
dejado por unas fijas que ya no
son atractivas y un Euribor en
plena escalada.
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Fuente: INE y elaboracion propia. Nota: P (prevision).

DE RENTA BRUTA. ESFUERZO MEDIO PARA
LA ADQUISICION DE UNA VIVIENDA
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Financiacion e hipotecas

El esfuerzo medio para
adquirir vivienda se incre-
menta de forma sostenida
con porcentajes de endeuda-
miento razonables.

El andlisis bancario minucioso de las solicitudes de
financiacion y la preocupacion de las familias por
evitar caer en un impago aleja la época de
ejecuciones hipotecarias vivida con la crisis de 2008.
El riesgo se evita gracias a una ratio de préstamo
sobre el valor del activo muy saludable, que tanto en
2021 como en 2022 esta en el 85 %.

Los compradores han asumido la necesidad de
contar con un ahorro previo, ya no porque las
entidades lo exijan, sino porque cuanto mas aporten
mas reducida sera la cuota y menos comprometida
estara su capacidad de pago. El porcentaje de
préstamos hipotecarios cuya deuda respecto al
valor del activo supera el 80 % baja al 8,8 en 2022.

La ratio de financiacion del
importe prestado para la
compra de vivienda se
sitla en el 65 % en el
2022, manteniéndose en
linea con los ultimos datos.

Relacion entre préstamos y valor de transaccion

2012

I CAMBIO INTERANUAL (EN PUNTOS)

2013

70 %

vl\’\,—v‘ —

2018

2014 2015 2016 2017

PRESTAMO RESPECTO AL VALOR DEL ACTIVO
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Fuente: Banco de Esparia y elaboracion propia.
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Mientras los sueldos crecen un 2,78 % en 2022, casi
seis puntos menos que el IPC, la vivienda lo hace a un
ritmo del 7,4 %. A pesar de la diferencia, el esfuerzo
medio que se debe realizar en Espafia para adquirir
una vivienda presenta incrementos de forma
sostenida. En 2022, se situaria en 7,8 afos, lejos de
su punto maximo, de 9,3 arios de 2007.

El esfuerzo tedrico anual sin deducciones, que se
colocd por debajo del 30 % en 2020 y 2021,
superara el 32 % en 2022. Aunque este porcentaje
de endeudamiento entra dentro de lo razonable,
seria deseable que no continuara subiendo.
El esfuerzo por la compra
de vivienda equivale a la
renta bruta de 7,8 afios y

crece respecto a 2021.

Precio de la vivienda/renta bruta por hogar

ANOS DE RENTA BRUTA

10

.

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

I CAMBIO ANUAL PRECIO DE LA VIVIENDA/RENTA BRUTA POR HOGAR Fuente: Banco de Esparia y elaboracion propia.
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Evolucion y prevision del precio
de la vivienda




Evolucion y prevision del precio de la vivienda

Principales claves

01 Una vez mas, la 02 Laviviendanuevay 03 Los alquileres suben 04 A futuro, el mercado de

58

inversion en vivienda
es una buena
alternativa ante la

la de segunda mano
finalizan 2022 casi
con la misma subida

de precio, en linea
con el mercado,
aungue menos que

alquiler deberia mantener
la tendencia alcista. La
incertidumbre que provoca

inflacion. El elevado de precio. Para el IPC. A nivel la futura ley de vivienda y
apetito de la 2023 se prevé un territorial, se han los posibles techos a las
demanda incremento registrado rentas hacen que sea

compradora se
traduce en tensiones
inferiores al IPC.

moderado en el

precio de la vivienda.

aumentos en todas
las autonomias.

Evolucion del precio de la vivienda (IPV)

un factor muy
impredecible.
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m—\/ar. % vivienda segunda mano

Var. % vivienda nueva

— \edia

La subida en el precio de
vivienda se relajara este
2023, pero continuara
remontando.

La subida generalizada de los precios se ha
trasladado a la vivienda, aunque no con la intensidad
que si han asumido otras variables como las facturas
de los suministros o ciertos alimentos basicos. La
voracidad compradora ha tenido una gran influencia
en la trayectoria alcista de este indicador. La
demanda ha aprovechado las hipotecas a tipos
historicamente bajos, arrastrada también por el
componente de la vivienda como valor refugio ante
la pérdida de poder adquisitivo.

s \/ar. % precio vivienda (IPV/INE)

Fuente: INE y elaboracion propia.

En base a los datos del INE, los precios han finalizado
con un incremento medio general del 7,4 %. La obra
nueva, que comenzo el primer trimestre con un
repunte del 10,1 %, entibia su avance a final del 2022.
Este indicador acabaria el afio encareciéndose 6 dé-
cimas por encima del precio de la segunda mano, que
con un 7,3 % se situa en torno a la media nacional.

La prudencia, que calificara la conducta del
comprador en 2023, relajara las subidas de precios,
pero aun asi éste remontara un 4,4 %. El incremen-
to de precio en la vivienda nueva (5 %) superara a la
media anual de la usada (4,3 %).

El precio medio de la vivienda en
2022 arroja un incremento del
7.4 %. En 2023, la subida sera
mas suave: de un 4,4 %.




En cifras

+4.4 %

EN PRECIO DE
VIVIENDA EN 2023

877€

PRECIO MEDIO DE ALQUILER EN ESPANA
PARA UNA VIVIENDA DE 80-90M? (+6,2 % VS. 2021)

6,2 %

Evolucion del precio por comunidades autonomas.
Tasa de variacion anual (%) 2022/2021 (al tercer trimestre).

ASTURIAS
6 6 % CANTI’ABRIA
: 9,5 % PAIS VASCO
GALICIA " 6!2 %

7,2%

NAVARRA

6,8 %
LARIOJA .
7,1 %
CATALUNA

% ARAGON 7,3 %

6,9 %

CASTILLA Y LEON

COMUNIDAD

VALENCIANA ISLAS BALEARES

CASTILLA-LA MANCHA

o,
EXTREMADURA »9 70 7.7 % 10,2 %
5,9% 2 'f
8,1%
REGION
DE MURCIA
ANDALUCIA
9,3 %
. >81%
; W 71%-81%
ISLAS CANARIAS . 6,6 % -71%
9,0 % <66 %

S N

Nota: Los intervalos que presenta la leyenda corresponden a los cuartiles de la muestra.
Fuente: IPV (INE) y elaboracién propia.

Todas las regiones suben sus
precios en 2022. Las Islas Baleares
registran dos digitos de
incremento, mientras que
Extremadura y Castilla-La Mancha
son las que menos crecen.

RENTABILIDAD ANUAL BRUTA MEDIA PARA UNA
VIVIENDA DE ALQUILER EN ESPANA (+6,1% VS.2021)
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Evolucion y prevision del precio de la vivienda

Relacion entre la evolucion del precio y la produccion de viviendas

5% © COMUNIDAD VALENCIANA
©® ARAGON
0%
-5% ® PAISVASCO
-10% ®GALICIA
© CANARIAS
© NAVARRA

® CASTILLAY LEON
-15%

GATALONA | ESPANA

Var. % viviendas iniciadas, 2022 (Prevision sobre MITMA)

® LARIOJA ©® BALEARES
-20 % ©® COMUNIDAD DE MADRID
® CASTILLA-LAMANCHA @CANTABRIA
©® ANDALUCIA
259 ©® EXTREMADURA
= o
® ASTURIAS
@ |REGION DE MURCIA
-30 %
5% 6% 7% 8% 9% 10 % 10%

Var. % anual precio vivienda nueva, al 3T-2022 (INE)

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

La correlacion entre las regiones donde mas ha

aumentado el precio de los nuevos desarrollos

residenciales y mas ha bajado el ritmo de produccién

de proyectos no siempre es directa. Baleares

destaca por liderar el encarecimiento de esta

tipologia, en un momento en que el inicio de obra . . .
nuevagtambién se ha contraido en la zona. Las caidas Comunlqlad ValenCIana’ Ar.‘agon
en nuevos proyectos se dan en Murcia y Asturias, y Canarias son las comunida-

pero su comportamiento en cuanto a incrementos des auténomas que muestran
de precios es diferente. Mientras Murcia es capaz de

mantenerse cerca de la media nacional, con un 7,8 %, un porcentaje de vivienda
Asturias se coloca por debajo, con un 8,2 %. Por su iniciada yun incremento de
parte, la promocion en la Comunidad Valenciana es . .

la que arroja el comportamiento mas sincronico precp de VIVIenda_- nuev_a
entre precios y oferta nueva. superior a la media nacional.
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Relacion entre la evolucion del precio y la compraventa de viviendas

34%
©® CANARIAS

29% -
24% -
19% -

[® COMUNIDAD VALENCIANA
14% -

©® ARAGON © REGION DE MURCIA ’
9% - CATALUNA ¢ ls © ANDALUCIA ¢ pajEaREs
EXTREMADURA® ASTURIAS ® ®Lariosn ESPANA

CASTILLA-LAMANCHA
®
©® CASTILLA ® GALIC|A

f YLEON
PAISVASCO ®
NAVARRA ® ® COMUNIDAP DE MADRID

4% -

1% -

Var. % anual de la compraventa vivienda libre 2022 (Prevision sobre MITMA)

-6% @ CANTABRIA

T T T T 1
5% 6% 7% 8% 9% 10 % 11%

Var. % anual precio vivienda libre, al 3T-2022 (INE)

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

La recuperacion del cliente internacional ha dejado su
impronta en la cifra de compraventas realizadas en
2022 en las Islas Canarias, una region que crece en
operaciones cuatro veces mas que la media nacional. El
contar con una oferta mas cara no ha impedido que
se abra paso el apetito inmobiliario, algo que si se ha
notado mas en las Baleares.

La mayoria de las autonomias se han situado en el Las compraventas en
cuadrante de precios y compraventas por debajo de la Canarias han crecido

subida nacional. Cantabria ha sido la unica que, ,

habiendo subido sustancialmente sus precios de venta, cuatro veces mas que la
ha presentado una contraccion en las operaciones, media nacional a pesar del
mientras que en Aragon se compran viviendas por ..
encima del incremento medio con repuntes de precios encarecimiento de los

por debajo de la referencia nacional. precios de venta.
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Evolucion y prevision del precio de la vivienda

Por lo que respecta al tipo de vivienda en base al Ante la cuestién sobre la evolucién de precios, la
importe o ticket medio de compra, los datos del mayoria de los profesionales de la Red de agentes
MITMA demuestran que el precio de la vivienda, colaboradores (APls) de Servihabitat apuestan por la
aungue no ha evolucionado al ritmo de la inflacion, si ha estabilizacion, secundado por el 44 %. No obstante,
experimentado un repunte. Los inmuebles a partir de aunque los que auguran una correccion pasan del
150.000 euros han pasado de suponer el 39,4 % en el 14 % al 21 % en un afio, el resultado global se
segundo trimestre de 2021 al 41,4 % en el mismo mantiene por encima de los 50 puntos, un indicador
periodo de 2022. de que son mayoria los que se decantan por una

estabilizacion o subida.
El grueso de las compras sigue concentrado en las
viviendas por debajo de los 150.000 euros porque
tienen su correlato en la renta media de las familias.

Evolucion de los precios de la vivienda
habitual en los proximos seis meses

100%

Los profesionales de

%0% 1 la Red de agentes
colaboradores (APIs)
de Servihabitat que

secundan un
descenso en el
precio pasan de ser
26 % el 14 % al 21 % en un
! BEA ano. En vivienda
® vacacional, los que

80% -

70% - 85% ]

80% - 4

50% -

40% -

30% -

20% -

10% , .
confian en proximas

0% ‘ ‘ ‘

MAR-18  SEP-18 MAR-19 SEP-19 MAR-20 JUN-20 SEP-20 MAR-21 SEP-21 MAR-22 SEP-22 CaldaS pasan de|

. BAJARAN B SE MANTENDRAN SUBIRAN RDO. GLOBAL 16 % al 23 %

Nota: Las barras del grafico son los porcentajes originales de la encuesta de opiniones APls. La media ponderada ofrece
un indicador de las tres valoraciones y la referencia de 50 puntos corresponde a la respuesta de mantenimiento.
Fuente: Servihabitat y Red de agentes colaboradores (APIs).

Mas de 700 APIs opinan.

Evolucion de los precios de la vivienda
vacacional en los proximos seis meses
80% -

69 %

09% - 65%

0 60 %
60% - 9
50% - Z
40% -
30% -
20% -
10% -

0% T T T
MAR-18  SEP-18 MAR-19 SEP-19 MAR-20 JUN-20 SEP-20 MAR-21 SEP-21 MAR-22  SEP-22

100%

90% -

B BAJARAN B SE MANTENDRAN SUBIRAN RDO. GLOBAL
Nota: Las barras del gréafico son los porcentajes originales de la encuesta de opiniones APIs. La media ponderada ofrece

un indicador de las tres valoraciones y la referencia de 50 puntos corresponde a la respuesta de mantenimiento.
Fuente: Servihabitat y Red de agentes colaboradores (APIs).

Mas de 700 APIs opinan.
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Precio de las viviendas vendidas

13,4 %

o
(12,0 % en 2021)

28,0 %

(27,5 % en 2021)

58,6 %

(60,6 % en 2021)

También es mas numeroso el grupo que opina que los
precios de la vivienda vacacional permaneceran
estables, con un 47 %, pero, al igual que con la
habitual, el bloque que apoyaba los repuntes pierde
5,5 puntos y que el anticipa caidas gana 7,1.

Las rentas de alquiler
acumulan nuevos incrementos
y Se esperan nuevos repuntes
para este 2023.

Los precios del alquiler han evolucionado conforme a
la realidad del mercado. El escaso balance entre
oferta y demanda ha encarecido la renta media de
una vivienda tipo en Espafia, que cuenta con una
superficie de entre 80 y 90 m2 El incremento ha sido
del 6,2 %, pasando de los 826 euros mensuales de
2021 a los 877 de 2022.

. Menos de 150.000 €
B De 150001 € a 300000 €
B Mas de 300000 €

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

Repunta el ticket medio de las
viviendas, a pesar de que el 58,6 %
de las viviendas compradas en
2022 tuvo un precio inferior a los
150.000 euros.

Las diferencias territoriales, con enclaves que
sobresalen por su marcada actividad frente a otros
donde este mercado es absolutamente residual, no
ha impedido que en todas las autonomias sea mas
caro vivir de alquiler ahora que hace un afio. Los dos
digitos de incremento han definido a regiones como
Baleares, la Comunidad Valenciana, Cantabria,
Canarias y la Region de Murcia. El techo de las
subidas esta muy cerca en determinadas zonas,
puesto que hay hogares donde es del todo imposible
destinar mas recursos al pago de la renta.

La localizacion de las rentas mensuales por encima
de los 1.000 euros no presenta novedades, puesto
que se trata de las regiones que concentran las
oportunidades laborales y la mayor oferta
educacional, como La Comunidad de Madrid y
Catalufia. En el Pais Vasco y Baleares, la limitacion
que impone la orografia eleva las rentas, aunque en
el caso del archipiélago habria que sumar la presion
del inquilino internacional.

W Servihabitat
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Evolucion y prevision del precio de la vivienda

ASTURIAS cANrERIA
654 837 [X, raisvasco
GALICIA 1.036 ’
622 " *, NAVARRA
e, 729
606

LARIOJA

Precio medio del
M . . 606 ARAGON 1.156

alquiler de vivienda 678

(Precio mensual en euros para

una vivienda de 80-90 m?)

. > 877 ISLAS BALEARES
. 710 - 877 CASTILLA-LA MANCHA 1.108
EXTREMADURA '
B 622-710 462 L
<622

»
v 877 }
. ( ISI..ASCANARIAS
<

El porcentaje de agentes colaboradores de
Servihabitat que se muestra partidario de nuevos
repuntes en el precio del alquiler ha aumentado
significativamente. Este grupo pasa de suponer el
36,3 % del total al 46,8 %. Algo por debajo se
colocan los que opinan que las rentas tenderan a la
estabilizacion, con un 43,1 %. Este conjunto, que
hace un afio era el mas numeroso, ha perdido mas de
ocho puntos. Los que apuestan por una

contraccion solo suponen el 10,1 %.

Una de las razones que impide la tarea de emitir
predicciones mas precisas dentro del segmento del
alquiler es la incertidumbre legal que recorre este
mercado. Con una Ley de Vivienda estancada en su
tramite parlamentario, pero que de aprobarse taly
como ha sido concebida, impondria un control en los
precios en las denominadas zonas tensionadas que
podria provocar la huida definitiva de la inversion.
Asimismo, el hecho de que un propietario no pueda
repercutir en la renta la inflacion pondria en riesgo
la actualizacion de la oferta orientada a mejorar su
habitabilidad y eficiencia.

La renta mensual
media para una
vivienda en alquiler
de entre 80 y 90 m2
es de 877 €.

630

REGION
DEMURCIA

ANDALUCIA

Fuente: Servihabitat.

La rentabilidad bruta del
alquiler apunta hacia la
estabilizacion con una pers-
pectiva atractiva para los que
decidan introducir un activo
de calidad en su cartera
patrimonial.

La rentabilidad bruta del alquiler en Espafia alcanzo el
8,2 % en septiembre de 2022, creciendo una décima
frente al afio anterior. Este parametro va
recuperando terreno perdido, pues hace dos afios
estaba en el 6,8 %. Dado que comprar una vivienda es
mas caro, el rendimiento que se percibe a través de
la mensualidad es mas contenido, algo muy
perceptible en Baleares, donde el provecho de los
arrendadores es del 4,5 %. Por encima del 7 % se
encuentran La Region de Murcia, Cantabria y
Catalufia.

La vivienda se posiciona como un valor refugio para
los inversores. El sector inmobiliario actua como
salvaguarda en un entorno mutable, marcado por las
reglas econdémicas impuestas desde Europa y una
guerra cuyo fin no se vislumbra.

Ante una estabilidad, tanto en compraventas como
precios, al inversor se le abre una ocasion irrepetible
para refugiar su capital en el ladrillo.

Servihabitat Trends Mercado residencial en Espana 2022/2023 Marzo 2023



Evolucion del precio del alquiler en los proximos seis meses

100% -
90% -
80% -

78,2%
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. BAJARAN B SE MANTENDRAN SUBIRAN RDO. GLOBAL Fuente: Servihabitat y Red de agentes colaboradores (APls).
Mas de 700 APIs opinan.

El porcentaje de APIS que
estima que los precios del
alquiler subiran pasa del 36,3 %
al 46,8 % en un anfo.

Rentabilidad media del alquiler de vivienda en Espana

ASTURIAS
6,1% CANTABRIA
71% PAIS VASCO
/ 51%

CASTILLA Y LEON CATALUNA

6.5% 7,0 %
3%

GALICIA

5,8 %

NAVARRA

| B

B s2%66%

B s8%-62%
<58%

COMUNIDAD. ISLAS BALEARES

CASTILLA-LA MANCHA VALENCIANA 5 %
EXTREMADURA ,7 /4 6.6 % g
6,1% :
77%
La rentabilidad bruta media

ANDALUCIA
5,4%

. del alquiler de vivienda en
d Espafia sube del 8,1 % al 6,2 %

' ISI.éS,{;I:/ORIAS
- ( - /’ en el Ultimo ano.
-«

Fuente: Servihabitat.
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Resumen de los principales indicadores




Resumen de los principales indicadores

Viviendas iniciadas

2021 -16 % 2022 -8,5% 2023P

15 113000 > 94800 > 86700

Viviendas terminadas

2021 71% 2022 -2,3% 2023P

93700 > 100400 > 98000

Compraventas

2021 6,0 % 2022 -2,6 % 2023P

= 678100 > 718800 '» 700.000

Hipotecas nuevas constituidas sobre viviendas

2021 11,3 % 2022 -4,3 % 2023P

— 418.000 > 465400 > 445000
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Precio de la vivienda

2021 2022 2023P

(&> +37% > +14% > +44%

Esfuerzo medio para la adquisicion de una vivienda

2015 2021 2022

¥ 64 1,2 78

ANOS DE RENTA BRUTA ANOS DE RENTA BRUTA ANOS DE RENTA BRUTA

Comprador extranjero

2020 43,8 % 2021 30,0 % 2022

& 71600 > 103000 > 134150

Mercado de alquiler

® o &
22 % 67.250 877

. - v PRECIO MEDIO DE ALQUILER EN
DELAPOBLACION ESPANOLA VIVIENDAS EN ALQUILER EN ESPANA ESPANA PARA UNA VIVIENDA DE

RESIDE EN REGIMEN DE ALQUILER (-26,8 % VS. 2021) 80-90 M2 (+6,2 % VS. 2021)

% 2 ke
32,6 ANOS 1,4 6,2 %

EDAD MEDIA DE LOS DEMANDANTES VIVIENDAS EN OFERTA POR RENTABILIDAD ANUAL BRUTA EN ESPANA
DE VIVIENDA EN ALQUILER CADA 1.000 HABITANTES PARA UNA VIVIENDA EN ALQUILER
(33,4 ANOSEN 2021) (1,9 VIVIENDAS EN 2021) (6,1% EN SEPT. 2021)
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Vision por comunidades autonomas
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Vision por Comunidades Autonomas
Anda|UCI/a,Pr‘incipaIes magnitudes

20

15

10

72

Viviendas iniciadas
Viviendas terminadas
Compraventas (vivienda libre)

+ Vivienda nueva

- Vivienda segunda mano
Valor medio de las compraventas

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

El mercado residencial de la region andaluza recogio el
testigo de un 2021 realmente excepcional y la actividad
siguio fluyendo a buen ritmo a lo largo de 2022. La
elevada inflacion ha sido la protagonista del afio,
aunque su repercusion ha sido desigual si se tienen en
cuenta los diferentes agentes que actuan en el terreno
de la compraventa.

Del lado del particular, no podemos perder de vista que
el ahorro se concentra en la vivienda. Este caracter
refugio tan consolidado dentro del sector inmobiliario
ha permitido que el efecto de la inflacion haya sido
neutro en lo que respecta a las transacciones, cuyos
precios nominales se han sostenido, compensando al
efecto negativo que ha tenido la subida de tipos en la
financiacion. Asi, las economias familiares se han dado
prisa por cerrar hipotecas cuyas condiciones se han
ido endureciendo. En cuanto a los inversores
profesionales, las consecuencias han sido positivas,
puesto que se ha aprovechado esa necesidad de
generar rentabilidad moviendo liquidez.

En el &mbito de la oferta es donde la inflacion ha
resultado mas negativa. Muchos promotores locales
han tenido que subir precio de vivienda terminada,
parar desarrollos en marcha o cuestionar proyectos
de cara a 2023. Los de gran tamario estan obligados a
generar negocio para la obtencion de dividendos, pero
se toparan con la problematica de la falta de suelo
urbano.

En Sevilla, la carestia de suelo es absoluta, con planes
agotados. La poca obra nueva que sale es cara y se

vende muy rapido, como en Sevilla Este o Palmas Altas,
lo que amplia la corona de la capital y empuja la

INSEDIM (evolucion anual)

-0,8

14,0

2006

2007

2008 2009 2010 2011 2012 2013

2014

%Var.
m 2022/2021 | 2023P

21.909 55,7 % 16.728 -23,6 % 16.199

15.644 -9.2 % 17.244 10,2%  16.480 -4,4 %
133.613 443 % 145688 9,0% 142.659 -21%
15.899 33,3 % 15.498 -2,6 % 15.088 -2,6 %
117714 459 % 130.199 106% 127571 -2,0 %
162.661 108% 173.389 6,6 % 182867 5,5 %

Nota: P (prevision).

demanda a Dos Hermanas, Aljarafe, e incluso,
Guillena y tensiona la segunda mano. El caso de
Malaga es similar, con precios muy abultados, pero
con la ventaja de haber menos trabas administrati-
vas, o que anima el sector, incluso en la capital con
Teatinos, si bien aquellos que busquen vivienda
accesible deben salir hacia Coin por el oeste o el
interior de la Axarquia por el este. El resto de las
provincias tienen menos problematica con el suelo,
por lo que la vivienda usada seguira manteniendo
precios razonables en 2023.

En cuanto al comprador internacional, los niveles se
han situado muy cercanos a los de 2019. La Costa
del Sol ha igualado en dinamismo a Baleares, con un
producto de gran calidad y clientes de alto poder
adquisitivo, desde arabes a rusos, que parecian
irrecuperables. Otras zonas de interés para
presupuestos altos estan en Sotogrande y Vista
Hermosa en Cadiz, donde se vende un 30 % mas
caro gue en prepandemia, en general, el producto
de segunda residencia en la provincia de Cadiz ha
tenido una evolucion muy notable en los dos ultimos
afios. El presupuesto marca la ubicacion en la
segunda residencia, yéndose hacia las costas
Tropical y de Almeria a medida que son mas
ajustados. Por otro lado, la zona onubense de Costa
de la Luz tiene un enorme potencial.

En Sevilla, la carestia de
suelo es absoluta, con
planes agotados.

INSEDiM Andalucia

—@— INSEDiM Nacional

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
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Aragén_PrincipaIes magnitudes

Viviendas iniciadas
Viviendas terminadas
Compraventas (vivienda libre)
- Vivienda nueva
- Vivienda segunda mano

Valor medio de las compraventas

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

Las cifras arrojadas el afio pasado por la
compraventa en la regién aragonesa a nivel general
dan cuenta de que la buena disposicion de la
demanda tras el final de las restricciones en 2021 se
ha mantenido hasta el Ultimo trimestre, cuando ya
empezaron a darse los primeros signos de
enfriamiento por la inflacion y la subida de tipos.

A medida que se afina con el andlisis del territorio, las
diferencias resultan mucho mas notables. Zaragoza y
su estacion del AVE convierten la capital en la plaza
residencial mas activa, con promotoras grandes que
han levantado interesantes proyectos, incluso en el
céntrico Delicias, aunque para rentas muy por
encima de la media. En 2023 se vera movimiento en

el distrito Sur y en el de San José, con obra nueva
algo mas ajustada en precio.

El empuje de Zaragoza, auspiciado no solo por el
residente originario de la zona, sino también por la
movilidad pendular, otorga a la ciudad aragonesa una
rentabilidad que no sera desaprovechada por el
inversor en 2023, sobre todo, si dirige su capital
hacia Las Fuentes y Casco Antiguo.

Una vez fuera de la capital, el contexto cambia. En
Teruel todo se rige por un ciclo inmobiliario natural,
en el que abundan los proyectos particulares. En
cuanto a Huesca, cuenta con la particularidad de
tener un mercado de invierno poderoso gracias a los
Pirineos y los valles del norte, en el que prima el
interés turistico y se planifica alguna promocion de
forma puntual. La tendencia no revela grandes
sorpresas en estos dos ambitos, en los que el medio
rural adolece de cierta carencia residencial.

INSEDIM (evolucion anual)

\&-14,0

/GP AN S /
s 1,2
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EZPE e
2022/2021 2023/2022
2.769 -11,0 % 2.851 3,0 % 2.921 2,5 %
2697 53,9 % 2616 -3,0 % 2712 3,7 %
17.719 27,7 % 19.558 10,4 % 18.742 -4,2%
1.556 -16,6 % 2176 39,8 % 1.985 -8,8 %
16.163 34,6 % 17.382 7.5 % 16.757 -3,6 %

122.699 -3,3% 130.006 6,0% 130.067 0,0 %

Nota: P (prevision).

Zaragoza es la plaza
residencial mas activa. En
2023 se vera movimiento
en el distrito Sur y en el de
San Jose. En Teruel
seguira mandando la
autopromocion en el
medio rural y en Huesca el
turismo de invierno podria
animar alguna promocion
en los Pirineos y los valles
del norte.
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Vision por Comunidades Autonomas
Asturias_Principales magnitudes
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Viviendas iniciadas
Viviendas terminadas
Compraventas (vivienda libre)

+ Vivienda nueva

- Vivienda segunda mano
Valor medio de las compraventas

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

Los buenos nimeros han seguido acompariando a la
actividad residencial en Asturias el afio pasado, con
un incremento mas que positivo frente a las
formalizaciones registradas en 2021. Esta alegria
compradora vino acompafada de un interesante
repunte en los precios que tendera a la contencion
en el presente ejercicio, mas en los edificios de pisos
en altura que en las urbanizaciones de chalets.

La obra nueva es un producto deseado, y asilo
demuestra el cierre de operaciones. De hecho, su
produccion sigue resultando escasa frente a la
ambicion de los compradores. Gijon tiene pocas
posibilidades de crecer en el centro, pero se han
desbloqueado algunos solares que han permitido
revitalizar el casco urbano. En Oviedo, las grandes
promotoras estan bien posicionadas en distritos al
norte y al este del centro. Por su parte, en Avilés hay
proyectos que también estan liderados

por empresas punteras del sector.

El promotor local hasta ahora estaba presionado
por la falta de suelo asequible. En 2022 la inflacion ha
supuesto un obstaculo extra para estos actores
econdmicos en Asturias. La subida del precio de los
materiales y de la energia, intensificada por los
cuellos de botella en la cadena de suministros ha
puesto en aprietos a los promotores de menor
tamarnio, paralizando obras en marcha, o bien,
obligando a revisar calidades para mantener los
margenes.

INSEDIM (evolucion anual)

2.408

1.369

12.842

1.075

11767

115.185

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

42,7 % 1745 -27,5 % 1434 -17.8 %

-12,2 % 1794 31,0 % 1.895 5,6 %
26,9 % 13.768 72%  13.316 -3,3%
-19,8 % 1.264 17,6 % 1.232 -2,5%
341% 12504 6.3% 12.084 -3,4 %

12% 119.517 38% 120978 12%

Nota: P (prevision).

La prevision apunta a un ritmo de transaccion mas
lento, pero muy correcto teniendo en cuenta la
trayectoria que arrastra el mercado en la
autonomia. La vivienda habitual cedera algo de
terreno a los que quieren una casa mejor, una
segunda residencia o un activo que poner en alquiler.

La obra nueva es un
producto deseado con
excelente acogida en
Gijon, Oviedo y Aviles,
donde los grandes
promotores estan
comercializando oferta.
El promotor de menor
tamano ha tenido que
ajustar sus proyectos a
la inflacion. En 2023,
vacacional, reposicion e
inversion seran las
finalidades destacadas
de las transacciones.
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Islas Ba|ear‘eS,Principales magnitudes

Viviendas iniciadas
Viviendas terminadas
Compraventas (vivienda libre)
- Vivienda nueva
- Vivienda segunda mano

Valor medio de las compraventas

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

En todas las islas se ha recuperado plenamente la
actividad, con un turismo que ahora fluye con
normalidad. El archipiélago balear fue uno de los mas
perjudicados con la pandemia, puesto que este
mercado esta muy condicionado por la segunda
residencia y la compraventa a extranjeros.

Mas alla de la caida del alquiler residencial, lo cierto
es que el papel de los clientes internacionales en el
marco de la propiedad fue adoptado por el nacional
en la época mas dificil. Una vez dejado atras el shock
pandémico, la efervescencia compradora ha logrado
colocar las operaciones en cifras muy cercanas al
periodo previo a la crisis sanitaria.

El enfriamiento tan temido por el sector en 2022 no
ha llegado a hacer acto de presencia en Baleares. Si
bien es cierto que el cliente procedente de fuera de
nuestras fronteras, con un peso capital en la
economia balear, desplaza en cierta manera al local,
no se debe desviar la atencién de la urgencia por un
planeamiento urbanistico sostenible y una apuesta
decidida por la rehabilitacion.

La limitacion natural a la hora de levantar nuevos
proyectos no impide que la superficie autorizada en
los visados de obra nueva crezca, pues la demanda
va a responder de forma entusiasta formalizando
todo lo que se ponga a la venta.

INSEDIM (evolucion anual)

3.670

2.864

18.105

16.386

375.098

W Servihabitat

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

13,0 % 2.952 -19.6 % 2183 -26.1%
-91% 3.385 18,2 % 3.380 -01%
51,8 %  19.653 86% 18921 -3,7%
1719 33,3 % 2.436 417 % 2331 -4.3 %
54,0 % 17.217 51% 16.590 -3,6 %
18,2% 405.021 80% 422124 4,2 %

Nota: P (prevision).

El precio es el verdadero obstaculo en una region
donde la vivienda en venta seguird quedandose
corta en 2023, puesto que la de nueva planta
alcanza valores alejados de los presupuestos mas
modestos Y la segunda mano cae en manos de los
inversores.

Asimismo, el alquiler arroja unas rentas que no bajan
de las cuatro cifras, provocando que el inquilino
comprometa sus ingresos por encima de lo
recomendable. Resulta indispensable hallar un
camino para que en Baleares sea posible alquilar
vivienda asequible, ya sea favoreciendo el coliving o
con incentivos fiscales para que lo que ha
permanecido vacio salga al mercado.

El enfriamiento tan temido
por el sector en 2022 no ha
llegado a hacer acto de
presencia en Baleares. La
efervescencia compradora
ha colocado las operaciones
en cifras muy cercanas al
periodo previo a la crisis
sanitaria.

—®— INSEDiM Nacional
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Vision por Comunidades Autonomas

Islas Canarias_pPrincipales magnitudes
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Viviendas iniciadas
Viviendas terminadas
Compraventas (vivienda libre)
+ Vivienda nueva
- Vivienda segunda mano

Valor medio de las compraventas

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

Los precios en 2022 alcanzaron cotas impensables,
con compradores dispuestos incluso a duplicar los
valores de salida en activos residenciales de cierto
nivel. La moderacion que llegd a determinadas zonas
de la peninsula todavia no ha hecho acto de
presencia en Canarias, por lo que las previsiones
para 2023 se amparan en la cautela.

Mientras que la promocion residencial se ha
resentido debido al alza de los costes energéticos,
materiales y de mano de obra, la actividad en
Canarias no se ha detenido, y se sigue desarrollando
con calidades muy altas y en suelos que costaron
mucho. Se trata de una apuesta segura y se prevé
recuperar la inversion gracias a la alta demanda.
Precisamente, todo lo que se lanza se vende, con
reservas sobre plano y listas de espera.

El confinamiento traslado el interés de la demanda a
unifamiliares en municipios menos concurridos que
proporcionaron espacios mas abiertos, desechando
las ciudades. En los dos Ultimos afos, han vuelto a
despuntar los plurifamiliares con terraza en los
centros de Las Palmas de Gran Canaria y Santa
Cruz de Tenerife, asi como ciudades de segunda
linea como San Cristobal de La Laguna o Telde.

La primera vivienda se empezo a topar a finales de
2022 con un endurecimiento en las condiciones de
financiacion, pero no se espera que este giro en las
hipotecas sea un obstaculo para el cierre de
operaciones porque aun queda ahorro. El factor de
la inestabilidad laboral sera el que retenga a este
perfil en el alquiler hasta que alcance una situacion
economica adecuada con la que dar el paso a la
propiedad.

INSEDIM (evolucion anual)

-14,0

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

24.869

23.058

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

3.062 31,1% 2731 -10,8 % 4.522 65,6 %
3.011 124.5 % 3.012 0,0 % 2.697 -10,5 %
431% 32925 324% 33768 2,6 %

1.811 41,7 % 2.215 22,3 % 2159 -2,5%
432%  30.710 332% 31609 2,9 %

162.296 6,1% 174.969 78 % 180.654 3.2 %

Nota: P (prevision).

Respecto a la segunda residencia, los extranjeros
han vuelto definitivamente a Canarias tras el parén
impuesto por la pandemia y las restricciones a la
movilidad. A las nacionalidades habituales -ingleses,
alemanes, italianos..- se les suma un nuevo actor
proveniente de Europa del Este.

El comprador nacional, cuyo rol fue decisivo durante
el coronavirus, no se ha retirado, aunque su finalidad
estéd fuertemente anclada al disfrute vacacional.

El cliente foraneo que mas abunda es el sénior que
busca una propiedad para el retiro y que huye del
frio de su pais en invierno, alquilando el resto del afio.

Ademas del perfil que busca residir, el inversionista
se ha fortalecido con la entrada en escena en el sur
de Tenerife y en Lanzarote de empresas con una
base de solvencia muy potente que buscan hacer
negocio en el inmobiliario, aunque no sea su core,
mediante rentabilidad o reventa.

Mientras que la promocion
residencial se ha resentido
debido al alza de los costes, la
actividad en Canarias no se ha
detenido y sigue desarrollando
con calidades muy altas.

INSEDIM Islas Canarias —@— INSEDiM Nacional
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Cantabria_Principales magnitudes

Viviendas iniciadas
Viviendas terminadas
Compraventas (vivienda libre)
- Vivienda nueva
- Vivienda segunda mano

Valor medio de las compraventas

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

El mercado residencial cantabro modero el
entusiasmo en 2022 en lo que respecta a las
compraventas, pero no perdio traccion si se tiene
en cuenta que 2021 fue de maximos. La tasa de
operaciones con la que se ha cerrado el afio no
desmerece el dinamismo de una region que, junto
con el Pais Vasco, es de las que mejor comporta-
miento inmobiliario tiene en el norte peninsular.

Al analizar los diferentes productos residenciales, la
primera vivienda ha gozado de una buena acogida,
con clientes con una posicion financiera ventajosa
que han acudido a la obra nueva mejor localizada y
otros perfiles con menor poder econdémico que se
han ido a segunda mano localizada a mayor
distancia de los nucleos de primera linea.

En cuanto a la segunda residencia, la costa de
Cantabria es el destino vacacional de los
compradores de Vizcaya Y de algunas provincias de
Castilla y Leon, destacando Burgos. El caso de los
vizcainos es relevante, dado que, ademas de dirigir
su atencion hacia las playas de Castro Urdiales por
una cuestion de proximidad, también acuden al
interior, por ejemplo, al Valle de Mena, con el fin de
adquirir una vivienda mas asequible que en su
autonomia. También se esta notando el auge en
Comillas, donde hay movimiento con la venta de
terrenos y mucho interesado con alta capacidad
econdmica procedente de Madrid.

INSEDIM (evolucion anual)

1307

846

9704

1.039

8.665

144130

W Servihabitat

ES TR
72,4 % 1.016 -22,3 % 715 -29,6 %

1.3 % 989 16,9 % 1.089 -101%
38,5 % 9.133 -5,9 % 8.669 -51%
26,7 % 822 -20,9 % 836 17 %
40,0 % 8.311 -41% 7.833 -5,8 %

48% 155.676 80 % 159109 22%

Nota: P (prevision).

La inversion es el complemento a la adquisicion de
vivienda con finalidad residencial, ya sea de forma
habitual o por temporadas. Este cliente, no solo
apunta hacia Santander, sino que, amparado en el
traslado de la demanda hacia otros municipios no
capitalinos, se inclina por hacerse con activos en
ciudades muy rentables, como Laredo o Torrelavega,
una tendencia que tomara mas cuerpo en 2023.

La primera vivienda ha
gozado de una buena
acogida. En cuanto a la
segunda residencia, la
costa de Cantabria es el
destino vacacional de los
compradores de Burgos
y Vizcaya, decantandose
estos ultimos por Castro
Urdiales. En Comillas
tambien hay mucho
movimiento con cliente
madrileno.

INSEDiIM Cantabria —®— INSEDIM Nacional
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Vision por Comunidades Autonomas
Castilla y Leon_rrincipales magnitudes

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

Viviendas iniciadas 5.858 40,5 % 5055 -13,7 % 3.438 -32,0 %
Viviendas terminadas 4.285 20,7 % 5.012 170 % 5.152 2,8 %
Compraventas (vivienda libre) 32711 36,1 % 33.724 31% 32444 -3,8 %
+ Vivienda nueva 2614 33,8 % 3.000 14,8 % 2703 -9,9 %
- Vivienda segunda mano 30.097 36,3% 30724 21% 29.741 -3,2%
Valor medio de las compraventas 109.329 27% 112640 3,0% 115630 2,7 %

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

La percepcion del mercado entro en otra fase a
partir del segundo semestre de 2022, cuando las
subidas de tipos de interés modificaron la oferta
hipotecaria e hicieron que la financiacion perdiera
fuerza como elemento de motivacion para lanzarse a
comprar.

Castilla y Ledn perdio cierta traccion en la parte final
del afio en lo que respecta a las compraventas, lo
cual no ha impedido que se haya cerrado un ejercicio
con un volumen de operaciones mas que aceptable.

Salamanca, Valladolid y Ledn han registrado un
comportamiento muy positivo, dado que son
enclaves con mucha actividad que incluso llaman la
atencion de los extranjeros. La subida de los precios
ha empujado a la demanda hacia las zonas
perimetrales de estas ciudades, con numerosos
micromercados en barrios dormitorio que sufrieron
la crisis de la burbuja de 2008 y que han resurgido
gracias a la reconfiguracion de las preferencias del
comprador pospandemia. La compra por inversion
despegara en estos ambitos, mientras que en Soria,
Zamora, Palencia y Burgos la actividad sera menos
agitada.

La mudanza de compradores madrilefios a las
capitales de Avila y Segovia continda siendo poco
significativa, si bien el efecto de expulsion que estan
generando los precios de la vivienda en la region hara
inevitable que estas capitales castellanoleonesas, las
mas cercanas Yy mejor comunicadas con la capital
de Espania, entren en el radar de la demanda en los
proximos afios, lo que permitira que termine la espera
para los proyectos inmobiliarios que fueron pensados
en su dia para estas zonas.

INSEDIM (evolucion anual)
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Nota: P (prevision).

El comportamiento de la
demanda residencial ha sido
mas intenso en capitales con
mayor actividad educativa,
laboral y turistica, como
Salamanca, Valladolid y Leon.
La mudanza de compradores
madrilenos a las capitales de
Avila y Segovia continua
siendo poco significativa.
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Castilla-La ManCha,Pr‘incipaIeS magnitudes

Viviendas iniciadas
Viviendas terminadas
Compraventas (vivienda libre)
- Vivienda nueva
- Vivienda segunda mano

Valor medio de las compraventas

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

Elinterés por el unifamiliar con parcela o el
plurifamiliar con terraza sigue presente en la lista
de imprescindibles de los compradores. Esta
propension heredada de la necesidad psicoldgica
de comunicacion con el exterior que desato el
confinamiento sigue siendo intensa, lo que ha
favorecido el trasvase de compradores e inquilinos
que hallan en Toledo y Guadalajara oferta que,
ademas de encajar con sus preferencias, resulta
mas afin a su presupuesto.

El precio en estas plazas se contagiara del alza
generalizada a medida que se vayan iniciando
proyectos residenciales y se vaya drenando el
inventario pendiente de venta de la anterior crisis,
lo que no representara un problema para el
comprador de fuera de la provincia, pero elevara el
esfuerzo financiero que debera realizar la
poblacion local. No obstante, no se prevé un
calentamiento exacerbado.

La tendencia hacia estas provincias fronterizas
cobrara mas peso, y no solo para los que no son
propietarios de una vivienda, sino también para los
que en su dia compraron en Madrid y prefieren
poner ese piso en alquiler y trasladarse a estas
capitales castellanomanchegas o alguno de los
pueblos mejor comunicados de dichas provincias.

Segun se toma distancia del centro de la peninsula
y su area de influencia directa en Castila-La
Mancha, se pone en valor la creacion de hogares
que obedece al crecimiento natural de la poblacion,
pero también el interés por refugiar el ahorro en el
ladrillo con una visién a largo plazo.

INSEDIM (evolucion anual)

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

6.680 59,7 % 5.236 -216 % 3.445 -34,2 %
4121 23,3 % 5.013 21,6 % 5.515 10,0 %
29.566 385% 30732 39% 29.089 -53%
2.763 26,7 % 2723 -14 % 2.787 2,4 %
26.806 39,8% 28.009 45% 26.302 -6,1%
95.451 10% 96.405 1,0 % 100.608 4,4 %

Nota: P (prevision).

Ciudad Real, Cuenca y Albacete mostraran una
evolucion mas plana en precios, y fuera de sus limites
la construccion de vivienda sera anecdotica. La
puesta en marcha de iniciativas para evitar la
despoblacion todavia no ha tenido resultados
relevantes desde el punto de vista inmobiliario.

El precio en Toledo y
Guadalajara, provincias
que ahora dan respuesta a
los presupuestos que se
quedan cortos para
Madrid, se contagiara del
alza generalizada a medida
que se vayan iniciando
proyectos residenciales y
se vaya drenando el
inventario pendiente.
Ciudad Real, Cuenca y
Albacete mostraran una
evolucion mas plana.

INSEDiM Castilla-La Mancha —®@— INSEDiM Nacional
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Vision por Comunidades Autonomas
Cata'uﬁa,Pr‘incipaIes magnitudes

%Var.
m 2022/2021 | 2023P

20
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Viviendas iniciadas 13.602 13,7 % 11.327 -16,7 % 9.942 -12,2 %
Viviendas terminadas 12.513 3,2% 13.136 50% 12523 -4,7 %
Compraventas (vivienda libre) 105.937 39,3% 114.988 85% 114682 -0,3 %
+ Vivienda nueva 9.174 19,3 % 9.535 3,9 % 9.185 -3,7%
- Vivienda segunda mano 96.763 41,5% 105.453 9,0% 105.497 -0,0 %
Valor medio de las compraventas 206.670 40% 214576 38% 222.963 3,9 %

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

La crisis sanitaria ha afianzado la tendencia del
comprador a salir de las grandes ciudades y recalar
en los municipios de las segundas coronas
metropolitanas. El producto mas atractivo ya se ha
movido, aunque todavia pueden surgir oportunida-
des. Aunque el impulso poscovid se ha ido frenando,
especialmente a partir del segundo semestre de
2022, el dinamismo en las zonas periféricas no
cesara en 2023 porque la demanda sigue siendo
mayor que la oferta.

La obra nueva en Catalufia va a seguir muy atada al
elevado coste de las materias primas, lo que no
impedira que toda promocion que se ponga a
disposicion del publico en el mercado se comercialice
de forma exprés. A pesar de que el promotor haya
tenido que subir los precios para compensar que ha
construido caro, el cliente con un presupuesto
medio-alto no tendra problemas para financiarse.

El retraso en el cierre de operaciones relativas a
nuevos desarrollos tendra lugar en zonas con un
comprador menos solvente, que ahora que se ha
desprendido del ahorro, en parte por la euforia
pospandémica, en parte forzado por la inflacion, se
enfrenta a un doble obstaculo. Por un lado, debe
plantar cara al encarecimiento de la vivienda de
obra nueva que el promotor ha tenido que revisar
para no dafiar demasiado sus margenes. Por otro
lado, también tiene que lidiar con unas hipotecas que
ya no son tan accesibles como antes. Este problema
se replica en la segunda mano: a medida que baja el
ticket medio, la compra por uso se estanca y es
cubierta por el perfil inversionista y por los
compradores que si tienen recursos propios.

INSEDIM (evolucion anual)
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Nota: P (prevision).

En Barcelona, la vivienda para reformar esta
sosteniendo las transacciones en la capital, pero a
medida que se aleja el foco, el cliente es menos
financiable. Ademas, el comprador esté siendo
mucho mas prudente debido a la incertidumbre
econdmica y politica. Tarragona también ha
respondido bien en 2022, sobre todo, por parte del
inversor, y aunque en 2023 seguira habiendo interés,
el escenario sera menos vitalista. Respecto a Lleida,
la capital esta entre las mas rentables en alquiler de
Esparia, lo que sirve de iman para el inversor. Mas
alla de la capital, el cliente es menos liquido y cuesta
mas transaccionar. Por ultimo, en Girona, la Costa
Brava concentra la actividad de segunda residencia
y alquiler vacacional. Es un mercado heterogéneo,
con zonas en las que existe una alta ocupacion y
otras con un stock dificil de mover.

Desde que estallara la pandemia, el comprador
nacional ha paliado la falta del internacional, y
aungue ya se firman de nuevo operaciones con este
tipo de cliente, no se ha recuperado del todo el flujo
de 2019, pues los precios de salida son muy altos y
no llegan a materializarse. Se espera en que el 2023,
el foraneo retome el brio y los ritmos de venta
cobren celeridad.

El producto mas atractivo ya
se ha movido, aunque todavia
pueden surgir oportunidades.
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Comunidad Va|enCiana,Principales magnitudes

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

Viviendas iniciadas 9.231 -0,9 % 9.817 6,3% 11508 17,2 %
Viviendas terminadas 10.652 50%  10.301 -3,3% 9.658 -6,2%
Compraventas (vivienda libre) 98.042 420 % 112627 149 % 110.897 -1,5 %
- Vivienda nueva 10.686 296 % 10.016 -6,3 % 9797 -2,2%
- Vivienda segunda mano 87.356 43,7% 102611 175 % 101100 -1,5%
Valor medio de las compraventas 132.508 49% 142148 73% 149103 4,9 %

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

El escenario residencial en la Comunidad Valenciana
en 2022 ha tenido como protagonista a un
comprador que, por un lado, fortalece su emperio por
el producto residencial de baja densidad, fundamen-
talmente adosados, o el plurifamiliar amplio dotado de
magnificas zonas comunes. Por otro lado, combina su
primera residencia con la de tener un activo defensivo
que sabe que puede rentabilizar llegado el momento.

Esta doble finalidad es especialmente notable en las
capitales de Alicante y Valencia y sus costas mas
cercanas, donde también actua el inversor puro.
Igualmente, tras la apertura de las fronteras, el
comprador fordneo ha regresado a las costas
valencianas, donde existen numerosos submercados y
donde la desaparicion del cliente ruso ha sido suplida
por el centroeuropeo, desde belgas a escandinavos.

Aunque el inversor tiene el foco en la segunda mano, el
alquiler turistico, con una dilatada trayectoria en esta
zona del Levante, esta en el punto de mira a nivel
municipal, con ordenanzas rigidas que tratan de evitar
el intrusismo profesional y aliviar las quejas vecinales
en ciudades que no estan preparadas para tener
tantas plazas pseudohoteleras.

El sector promotor busca métodos para hacer frente
a la contraccion de la rentabilidad por la subida de
precios en la construccion. Sube a la palestra el build
to rent (BTR), un nicho importante que en 2023 se va a
consolidar con proyectos llave en mano ajustados al
presupuesto de una demanda que todavia no reune las
condiciones para lograr una hipoteca que se ira enca-
reciendo debido a la subida de los tipos de interés.

INSEDIM (evolucion anual)

-14,0

Nota: P (prevision).

Los precios de la vivienda han experimentado un
incremento bastante intenso debido al enorme
apetito comprador que se arrastraba desde el final
de la pandemia. En 2022, la pujanza de los costes
constructivos ha sido el factor que mas ha
tensionado los precios, con promociones que han
tenido que modificarlos al alza cada seis meses. Para
2023 se espera que este indicador no abandone la
senda del repunte, dada la falta de suelo urbano,
pero su crecimiento sera mas contenido.

El comprador combina su
primera residencia con la de
tener un activo defensivo
que sabe que puede
rentabilizar llegado el
momento. Esta doble
finalidad es especialmente
notable en las capitales de
Alicante y Valencia y sus
costas mas cercanas,
donde tambien actua el
inversor puro.
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Vision por Comunidades Autonomas
Extremadura_Principales magnitudes

%Var. %Var. 2023P %Var.
2021/2020 2022/2021 2023/2022

Viviendas iniciadas 2.193 430% 1655 -245%  1.306 -211%
Viviendas terminadas 1.599 15,3 % 1.950 22,0 % 1.846 -53%
Compraventas (vivienda libre) 11726 32,8 % 12.551 70% 12293 -2,1%
- Vivienda nueva 372 -5,8 % 558 50,0 % 656 17,6 %
- Vivienda segunda mano 11.354 346%  11.993 56% 11837 -3,0 %
Valor medio de las compraventas 93.827 77% 83560 -10,9%  91.289 9.3 %
Fuente: MITMA y elaboracion propia. Nota: P (prevision).
La region extremeria presentd un escenario E| mer'CadO eXtPemeﬁO
residencial en 2022 continuista, en el que la , .
demandq natural representa gl grueso de Ia; esta mu g atom|zado, con
transacciones, lo que ha permitido que los niveles de L . .
compraventas se hayan situado en los margenes una actividad residencial en
habituales. Esta trayectoria sin sobresaltos sera . . .
también la que rija en la autonomia en 2023. Ias Cap|ta|es de pPOV|nC|a

Al ser un mercado muy atomizado, la actividad en las Similar al de otras CIUdadeS
ciudades de Badajoz y Céaceres no destaca por sin este pango‘ La Ofer\ta

encima de la de otros enclaves que no ostentan la

capitalidad, presentando una evolucidn semejante en de ViVienda se pr‘eseﬂta

crecimiento de hogares nucleos como Almendralejo,

Mérida o Plasencia. diseminada, con un claro
Esta realidad, contraria a la saturacion que se vive dOmlnlo del pPOdUCtO de
en otras regiones, se traduce en una oferta Tall
diseminada, con una obra nueva muy limitada al segunda manc?, deﬁnldo
producto a la carta ejecutado por particulares pOr unos precios mu y

y una segunda mano que arroja una clara oy

superioridad de stock vacio que todavia esta CompetltIVOS.

pendiente de venta.

Los precios se moveran en 2023 en valores muy
competitivos, por lo que la vivienda en Extremadura
seguira siendo perfectamente asequible, algo que
favorece la propiedad en detrimento del alquiler, una

formula que apenas tiene seguimiento en esta
autonomia.

INSEDIM (evolucion anual) —o— INSEDIMExtremadura ~ —@— INSEDIM Nacional
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Ga"Cia,Pr‘incipaleS magnitudes

W Servihabitat

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

Viviendas iniciadas 3.554 28,6 % 3.199 -10,0 % 3.639 13,8 %
Viviendas terminadas 2.445 -10,3 % 2.544 4,0 % 2.612 6,8 %
Compraventas (vivienda libre) 251575 285% 26.394 32% 25204 -4,5 %
- Vivienda nueva 2.554 27,3 % 2481 -29 % 2.261 -8,9 %
- Vivienda segunda mano 23.021 28,6 % 23.913 39% 22943 -41%
Valor medio de las compraventas 122.887 13% 129.284 52% 130.137 0,7 %

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

El cliente nacional es el que predomina dentro del
mercado gallego, tanto en primera vivienda como en
segunda residencia, puesto que hay familias que
viven en la ciudad y veranean en otra casa en las
Rias. Igualmente, hay comprador con un fuerte
componente inversor que acude a Galicia para
comprar y rehabilitar porque es consciente de que
hay lugares donde el alquiler tiene un gran recorrido.

Para 2023, aunque existen buenos niveles de
preventa, la reticencia todavia palpita. Es por ello
que se meditaran los proyectos y se retrasara el
comienzo de las obras, algo que es patente en
provincias como Lugo, donde los grandes iniciadores
de vivienda nueva no llegan, quedandose en A
Corufia.

En cualquier caso, en esta autonomia lo que prima
para el comprador es la localizacion méas que la
tipologia, ya que debido al producto en venta a
estrenar que todavia queda pendiente de
transaccionar, la calidad frente a la obra nueva no es
tan notable.

Cuando se tiene respaldo econdmico, la segunda
mano es muy capaz de colmar las expectativas del
cliente, y cuando el ahorro es mas limitado y no
cubre la actualizacion del inmueble, se mira hacia la
obra nueva porque con la financiacién no importa
que la cuota sea mas alta.

INSEDIM (evolucion anual)

6,4

-0,8

$ -14.0

Nota: P (prevision).

En los proximos meses veremos que la financiacion
va a hacer un filtrado mas exhaustivo de la
solvencia de los que acuden a pedir un préstamo
para la compra de una vivienda, pero también el
futuro propietario saldra a buscar una
preconcesion de la hipoteca, lo que demorara el
tiempo entre reserva y escritura.

El cliente nacional es el que
predomina, con familias que
residen en la ciudad y
veranean en otra casa en la
costa. El inversor que
compra y reforma se ha
dado cuenta del potencial
del alquiler en Galicia. La
compraventa en 2023 se
estabilizara, estando
marcada por la accesibilidad
de la financiacion.

INSEDIM Galicia —®— INSEDIM Nacional
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Vision por Comunidades Autonomas

Comunidad de Madl‘id,Pr‘incipales magnitudes
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15

10

Viviendas iniciadas
Viviendas terminadas
Compraventas (vivienda libre)
+ Vivienda nueva
- Vivienda segunda mano

Valor medio de las compraventas

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

La acogida de la vivienda por parte de todo tipo de

24.621 36,4 % 19.612 -20,.3%  16.482 -16,0 %
21.651 16,0 % 22732 5,0 % 21.871 -3,8 %
90.630 36,0 % 91.188 0,6%  86.488 -5,2%
13.069 56%  10.483 -19,8 % 9.836 -6,2%
77.561 43,0%  80.705 41%  76.652 -5,0 %
279.810 52% 300.829 75% 311.317 3,5 %

perfiles de comprador en la Comunidad de Madrid tras

la paralizacion de la actividad por la crisis

sanitaria ha sido espectacular. Los récords en
hipotecas y compraventas logrados en 2021 se
extendieron a 2022, lo que pone de manifiesto la
fortaleza de este mercado, cuya resistencia no se
pone en duda, pero también revela cual es su mayor
debilidad: una oferta que no se ajusta a la demanda.

Todo lo que se comercializa se vende rapidamente, lo
que hara que en 2023 los precios se tensionen mas y
se normalice la movilizacion de la poblacion fuera del
area metropolitana de la region y hacia las coronas
situadas en Toledo y Guadalajara. Los largos tiempos
esperados y, por fin, desbloqueados desarrollos del
Sureste, con los barrios de Valdecarros, Los
Berrocales, Los Ahijones, Los Cerros y el Cafiaveral,
son una buena noticia para el mercado. Su ejecucion
ird por detras de la avidez compradora, que
encontrara aqui precios por debajo de los que se
registraran en Madrid Nuevo Norte, otro proyecto
que, dada su situacion céntrica, alcanzara valores
mas abultados.

A corto plazo, el movimiento de compra de primera
vivienda en los distritos céntricos solo atendera a
una sdlida base de ahorro, un poder adquisitivo
sobresaliente y una buena capacidad de negociacion
hipotecaria. Es por ello por lo que la reposicion sera
la que protagonice las operaciones relativas a
vivienda habitual.

INSEDIM (evolucion anual)

-14,0,
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Nota: P (prevision).

Frente a perfiles financieros mas modestos que
acusan el encarecimiento de los préstamos, la
inversion con liquidez aprovechara la ocasion para
comprar y alquilar, una linea de negocio
patrimonialista que en la capital madrilefia es
recompensada con una alta rotacion de inquilinos y
una rentabilidad con riesgo controlado. Este hecho
hara que despegue definitivamente la promocion
built to rent (BTR).

El perfil financiero menos prospero que tiene
dificultades para acceder al crédito esperara en el
arrendamiento o tratara de buscar su lugar
poniendo la lupa en una oferta inmobiliaria mas
accesible ubicada en zonas que conecten con la
capital madrilefa a través de una excelente red de
transporte publico y donde la demarcacion
respecto a la circulacion con vehiculos contaminan-
tes sea mas tolerante.

Todo lo que se comercializa
se vende rapidamente, lo
que hara que en 2023 los
precios se tensionen mas y
se normalice el destierro de
la poblacion fuera del area
metropolitana de la region.

INSEDiM Comunidad de Madrid
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Regién de Murcia_prrincipales magnitudes

W Servihabitat

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

Viviendas iniciadas 3.655 78,6 % 2.573 -29,6 % 2.359 -8,3%
Viviendas terminadas 1.751 -1,6 % 2.321 32,6 % 2.557 10,2 %
Compraventas (vivienda libre) 23.714 392% 26.232 10,6 % 26.112 -0,5 %
- Vivienda nueva 1.820 9.3 % 1772 -2,6 % 1756 -0,9 %
- Vivienda segunda mano 21.894 424% 24460 117%  24.356 -0.4 %
Valor medio de las compraventas 101.991 29% 108.804 6,7% 113.892 47 %

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

La modificacion en las preferencias de los
compradores se ha consolidado en la Region de
Murcia, asentando a lo largo de 2022 una clara
inclinacion por la obra nueva. La usada es la favorita
de los inversores, que buscan un activo que poner en
alquiler, siendo la renta mas alta que la cuota
hipotecaria de un piso a estrenar. En la capital y su
area metropolitana domina el local, y al estar la
costa mas lejos, el componente internacional ejerce
menos presion.

Los que apuestan por la obra nueva, muestran una
especial predileccion por unifamiliares pareados con
jardin y piscina comunitaria. La busqueda de vivienda
con una mayor superficie ha sido asimilada por los
promotores, que ponen en valor las de tres
dormitorios y convierten en residual el estudio o el
apartamento de una habitacion.

El perfil que demanda primera vivienda, pero que no
puede permitirse los precios a los que se venden las
nuevas promociones, se encuentra no solo con el
problema de que tiene que competir con el inversor
para comprar segunda mano, sino con que debe
tener ahorrada la parte que el banco no financia y
un extra para llevar a cabo una reforma, pues el
parque disponible esta muy anticuado.

La subida de los tipos de interés complica el acceso

a la vivienda, aunque en la Region de Murcia se han
puesto en marcha iniciativas para facilitar la compra
a colectivos con mayores barreras de entrada, como
los jévenes, que se benefician de una fiscalidad mas
atractiva.

INSEDIM (evolucion anual)

-14,0

Nota: P (prevision).

La actividad promotora esta pendiente de la
liberalizacion de suelo y de que se normalicen los
precios de las materias primas y la energia, puesto
que es necesario aumentar la oferta de vivienda
asequible con planes mas agiles para dar respuesta
a una demanda insatisfecha y no dejar todo el peso
en el cliente de reposicion.

En la capital de Murcia
y su area metropolitana
domina el comprador
local, y al estar la costa
mas lejos, el componente
internacional ejerce
menos presion. En la
obra nueva, la
predileccion es el
unifamiliar pareado

con jardin y piscina
comunitaria.

INSEDiIM Regién de Murcia —®— INSEDIM Nacional
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Vision por Comunidades Autonomas

Navarra_prrincipales magnitudes

Viviendas iniciadas
Viviendas terminadas
Compraventas (vivienda libre)
+ Vivienda nueva
- Vivienda segunda mano

Valor medio de las compraventas

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

Las transacciones inmobiliarias en Navarra han ido
en la linea de lo esperado, si bien en el Ultimo tramo
del afio se ha notado cierta desaceleracion. Las
viviendas iniciadas, que en 2021 casi se situaron en
los niveles prepandemia, han dado un paso atras en
2022 debido a los altos costes de los materiales.
Igualmente, los promotores no encuentran suelo alli
donde realmente hay seguridad para la comerciali-
zacion, aungue si que hay desarrollos que se refugian
en los segundos cinturones.

El problema del planteamiento urbano en Pamplona
es critico, donde casi el 100 % esté edificado, con
pocas parcelas por desarrollar que pueden salir en el
corto plazo. Grandes bolsas como las de Echavacoiz
o Donapea en el suroeste tienen un horizonte para
su tramitacion incapaz de alinearse con la realidad
actual.

Este colapso de la obra nueva no puede ser
aprovechado por la segunda mano porque esta
clase de producto residencial no reune las
condiciones que quiere la demanda, llevando a los
compradores que desean un unifamiliar a salir de la
capital.

Al mismo tiempo, este stock empobrecido no se
transforma en primera vivienda porque los que
quedan para comprario no dan el perfil financiero
gue requieren las entidades. Son los inversores los
que recogen el testigo, haciendo que la poblacion
con escaso ahorro viva de alquiler o compre en
municipios mas econdmicos, como la Ribera, en el
sur de la autonomia.

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

3035 18,3 % 2.647 -12,8 % 2615 -1.2%
2.545 23,8 % 2.511 -1,3% 2.493 -0,7%
7.928 26,7 % 7.940 0.2% 7.327 -7.7 %
1.747 37,0 % 1.874 7.3 % 1.524 -18,7 %
6.181 241 % 6.066 -1,9 % 5.803 -4,3 %
171.804 6,9% 175.091 19% 173.678 -0.8 %

Nota: P (prevision).

Los promotores no
encuentran suelo alli
donde realmente hay
seguridad para la
comercializacion. En
Pamplona casi el 100 %
esta edificado, con
pocas parcelas por
desarrollar que pueden
salir en el corto plazo.
Los compradores que
desean una vivienda
unifamiliar tienen que
salir de la capital.
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Pais Vasco_rrincipales magnitudes

Viviendas iniciadas
Viviendas terminadas
Compraventas (vivienda libre)
- Vivienda nueva
- Vivienda segunda mano

Valor medio de las compraventas

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

La escasez de vivienda es una cuestion cronica en el
Pais Vasco, donde no solo hace falta suelo finalista,
sino por desarrollar. Esta brecha entre la oferta y la
demanda se agrava a medida que la rotacion de la
segunda mano se ralentiza. La consecuencia es que
este territorio siempre encabeza el ranking de las
regiones mas caras, tanto en venta como en alquiler,
algo que es dificil que dé sorpresas en 2023.

El mercado guipuzcoano esta recibiendo de nuevo al
cliente francés tras el parén pandémico, al tiempo
que el local trata de llevar a cabo su plan de vida
inmobiliario alejado del centro de San Sebastian, un
espacio reservado a aquellos que gozan de un
elevado poder adquisitivo.

En Vizcaya, la demanda interna también se esta
desplegando hacia la segunda y tercera corona
metropolitana para residir, consolidando la posicion
de la periferia. Dentro de la obra nueva, destaca el
proyecto de Zorrotzaurre, una operacion de
regeneracion urbana en Bilbao con una prevision de
mas de 5.000 viviendas. Por otro lado, cuando se
busca segunda residencia, el cliente de la zona se
refugia en Cantabria, mucho mas accesible.

En Alava, también destaca la potencia de la capital y
la ausencia de costa no distorsiona los precios
medios. A medida que el comprador va a
acercandose al sur de la autonomia, se encuentran
oportunidades mas razonables.

INSEDIM (evolucion anual)

/
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25.089
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W Servihabitat

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

4781 6,5 % 4.551 -4.8 % 3.042 -33,2%
4.442 12,4 % 4.588 3,3 % 4.283 -6,6 %
23.3% 25413 13%  24.169 -4.9 %

3.239 -9.2% 3.599 111% 3.537 -17 %
30,2 % 21.814 -02% 20832 -54 %

228.562 14% 230.556 0,9% 229.699 -0.4 %

Nota: P (prevision).

La necesidad de
desarrollar suelo es
urgente en el Pais
Vasco. La brecha entre
la oferta yla demanda
se agrava a medida
que la rotacion de la
segunda mano se
ralentiza. La demanda
interna se traslada a la
periferia a residir y a
Cantabria a comprar
vivienda vacacional.

INSEDiM Pais Vasco —®— INSEDIM Nacional
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Vision por Comunidades Autonomas
La Rioja,PrinoipaIeS magnitudes

EIETEEIRET
Viviendas iniciadas 1043 21% 839 -19.6 % 769 -83%
Viviendas terminadas 902 59,6 % 936 3,8 % 926 -11%
Compraventas (vivienda libre) 5.090 35,6 % 5.478 7.6 % 5.304 -3,2%
+ Vivienda nueva 452 85,2 % 694 53,5 % 691 -0,4 %
- Vivienda segunda mano 4638 32,2 % 4784 31% 4613 -3,6 %
Valor medio de las compraventas 112.586 -01% 124189 10,3 % 126.006 1,5 %
Fuente: MITMA y elaboracion propia. Nota: P (prevision).
Lo eacissg s s compradores ceerdaenia Ao largo de 2023,
situarse en el marco previo a la pandemia. A lo largo el ritmo de las
de este afio, el ritmo se normalizara, al igual que los .
precios, aunque el giro en la accesibilidad delas operaciones en La
G veraion aue las prmeras adasicones, " Rioja se normalizara, al

La obra nueva en Logrofio se ird nutriendo de la Igual que |OS precios,
terminada que fue iniciada en los dos Ultimos aunque e| giro en |a

ejercicios, con un pico hacia finales del presente afio

y la primera mitad del siguiente gracias al repunte en accesibilidad de las

las licencias, que se duplicaron en 2022 y que estan

muy concentradas en el sudoeste de la capital hipOteCaS promueve
riojana. También habra cierto movimiento de gruas :

para unifamiliares al otro lado del Ebro, mientras que mas |aS Compras por
otros municipios como Calahorra o Lardero también r‘eposicién e inver‘sién
captan la atencion de la demanda que busca calidad .

y un precio aceptable. que las primeras

En contraposicion, fuera de estos ambitos hay zonas adquisiciones.

algo deprimidas en las que la segunda mano tiene un
precio ajustado, pero adolece de un estado de
conservacion que exige reformas de calado. El
drenaje de este inventario no resulta facil porque el
comprador que llega a estas ubicaciones tiene un
perfil que no logra financiacion.

INSEDIM (evoluoién anual) INSEDIM La Rioja —@— INSEDIM Nacional
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Vision por Comunidades Autdonomas W Servihabitat
Ceuta Y Melilla_principales magnitudes

Viviendas iniciadas
Viviendas terminadas
Compraventas (vivienda libre)
- Vivienda nueva
- Vivienda segunda mano

Valor medio de las compraventas

Fuente: MITMA y elaboracion propia.

Ambas ciudades auténomas demostraron tener un
mercado residencial muy liquido a lo largo de 2022.
En Ceuta hay menos stock debido a su cercania con
la peninsula, mientras que en Melilla se absorbe mas
lentamente.

La demanda interna se alimenta del relevo
generacional, aunque el perfil de compradores que
complementan su patrimonio inmobiliario en Ceuta o
Melilla con una vivienda en el interior rural de Malaga
se expande en momentos de inestabilidad politica.

Las limitaciones de espacio de estos territorios
constrifien la obra nueva, siendo la vivienda de
segunda mano la tipologia estrella en las
transacciones. No obstante, el hecho de que no se
lance oferta de nueva planta por la carestia de suelo,
no genera desequilibrios.

Tampoco existe afectacion en los precios porque hay
mucha rotacion de inventario y porque apenas hay
presiones de compradores provenientes de fuera de
estos nucleos. Este indicador seguira la misma
toénica, con valores finales mas altos en Ceuta que en
Melilla, de nuevo, por el factor estratégico de la
ubicacion.

ESEETIEEIPNTD
297 50,8 % 267 -10,1% 164 -38,6 %
321 -19,5 % 306 -47 % 1.281 -111%
1.389 16,3 % 1.353 -2,6 % 156 -53%
238 -9,8 % 204 -14,3 % 1125 -23,5%
1151 23,8 % 1.149 -02% 164111 -21%
166.384 16% 161.978 -2,6 % 1.3 %

Nota: P (prevision).

Tanto Ceuta como
Melilla se sustentan
en la demanda
interna. Aungque no se
lance oferta de
vivienda nueva por la
carestia de suelo,
este hecho no genera
desequiilibrios.

INSEDIM (evolucion anual) INSEDIM Ceuta —e— INSEDIM Melilla —e— INSEDIM Nacional
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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 Econémica),
centro especializado en predicciones econdmicas y empresaria-
les desde 1981, al que posteriormente afiadio el andlisis sectorial
y regional, para completar una amplia gama de modelos eco-
nomeétricos. El trabajo de prevision de la evolucion de las princi-
pales variables que explican el mercado residencial en Espafia se
ha organizado en las siguientes fases:

1a FASE

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

2a FASE

Dicha modelizacion se enmarca dentro del contexto econdémico
macro gue resume trimestralmente el modelo Wharton-UAM de
CEPREDE con mas de 1.000 variables de todas las dimensiones.

3a FASE

Descenso al ambito territorial de las comunidades auténomas.
La prevision se realiza para el ano 2022-2023 y se dispone de
variables que tienen informacion mensual y trimestral para cap-
turar los cambios de la manera mas temprana posible.

4a 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 autonomas
con variables clave.

5a FASE

Al contar con la valiosa informacion de la encuesta Servihabitat
de los APls, 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 resi-
dencial segun la opinion de los agentes comerciales que con-
forman 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 incor-
porado las valoraciones y opiniones sobe 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 700 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 700 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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