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Presentacion

Esta nueva edicidon de Inmocoyuntura se estructura en tres partes. En la primera se analiza la evolucion conjunta de los precios y transacciones de vivienda, distin-
guiendo entre vivienda nueva y usada, para Espafa y comunidades auténomas. Tomamos siempre precios tasados y transacciones efectivamente realizadas lo
que, junto con la perspectiva de los aios considerados, proporciona una informacién sélida de los ajustes que se han dado en los mercados de vivienda, la situa-

cion actual, y perspectivas probables.

Se incorporan también datos de transacciones por parte de extranjeros, residentes o no. La segunda parte trata de las relaciones entre el empleo, como variable
de demanda, y los precios medios y transacciones. La parte tercera muestra la oferta de vivienda a partir de las viviendas iniciadas, terminadas y la evolucion del
stock disponible para la venta, tanto para Espafia como por comunidades auténomas.

Este informe ha sido realizado por:
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1.

Ne de transacciones (miles)

Precios y Transacciones

ESPANA

Vivienda nueva

an
Euroval

Para el mercado de vivienda nueva cruzamos los datos de transacciones con los precios en valores absolutos tasados, desde 2004 a 2021; ambas cifras se leen en el gréfico en millares de operaciones o de
euros. En 2004 se da un movimiento peculiar, pues suben las transacciones y los precios, superando en 2006 las 400.000 compraventas y acercandose los precios a 180.000 euros de media. Esta situacion se
mantiene en 2007 en cuanto a compraventas, y siguen subiendo los precios medios hasta los 190.000 euros. Desde 2007 hasta 2010 caen a la mitad las transacciones, pero se mantienen los precios que sélo
se reducen entre 2011y 2014. A partir de ese afo los precios van al alza en un mercado con un nimero permanentemente muy reducido de transacciones.

En 2021 los precios medios de vivienda nueva aumentan considerablemente respecto a 2019, pasando de 234.646 euros a 255.428, y las compraventas, aunque suben de 56.286 en 2019, a 71.734 en 2021,
mantiene las caracteristicas de un mercado de precios en crecimiento y relativamente pocas operaciones, que apenas representan hoy el 18% del total de compraventas de vivienda nueva que se daban en

Espafa en el momento de mayor auge del mercado. Con relacién al total de transacciones, supone el 12% de las viviendas vendidas en 2021.

Habria que considerar que, junto a una demanda de vivienda no atendida por la oferta, las subidas de precios, sobre todo las mas recientes, puede reflejar en parte una mejor calidad de la vivienda, por las
exigencias de los compradores y la disponibilidad de los promotores a ofertar esta vivienda de calidad. De esta forma, se estaria comparando tipos de viviendas distintos, que no reflejaria necesariamente la

variacion de precio que se establece para productos homogéneos.

Periodo
Precios 2007
Precios 2021

Precios medios
191.656€
255.428¢€

% Variaciéon

33,3%

Periodo
Transacciones 2007
Transacciones 2021

Valor medio de transacciones (miles €)

Ne° Transacciones
412.439

71.734

% Variacién

-82,6%
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1.

Ne de transacciones (miles)

Precios y Transacciones

ESPANA

Vivienda usada

an
Euroval

Hemos tomado precios medios tasados y nimero de transacciones, ambas magnitudes se miden por miles en los ejes de los graficos. El mercado de segunda mano es muy diferente al de vivienda nueva, ya
que hay un ajuste de precios al reducirse las transacciones, mientras que en el de vivienda nueva ajustan fuertemente las transacciones, pero no los precios. En el periodo que analizamos vemos cémo se

mantiene un fuerte volumen de compraventas en 2004, 2005 -maximos- y 2006, al tiempo que los precios se incrementan considerablemente.

El aflo 2007 caen las compraventas, pero los precios contindan al alza y se mantienen en 2008 pese a que las operaciones se desploman, sin embargo, a partir de este ailo hay un retroceso muy fuerte de los
precios y siguen las transacciones a niveles bajos. En 2013 se da un cambio de tendencia y puede decirse que se ha encontrado un precio al que oferta y demanda se ajustan, inicidandose un incremento muy
sustancial de las transacciones, con una subida moderada de precios. En 2019 se produce una ligera reduccién de operaciones y de precios, aunque esta situacion cambia recientemente, de manera que el
precio medio pasa de 150.158 en 2019 a 166.857 en 2021, y las transacciones suben hasta 602.280. Ha llamado la atencion la subida de las compraventas en 2021, pero si calculamos la media de 2019, 2020

y 2021, son 514.316 operaciones, similar a la cifra de 2019.

Periodo
Precios 2007
Precios 2021

Precios medios
182.578€
166.857€

% Variaciéon

-8,6%

Periodo
Transacciones 2005
Transacciones 2021

Valor medio de transacciones (miles €)

Ne° Transacciones
565.096

602.280

% Variacién

6,6%
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1. Precios y Transacciones EGROVal

ANDALUCIA -
Vivienda nueva

En Andalucia se reproducen a grandes rasgos las condiciones de la media espafiola, que describi-
mos al principio de este trabajo. En el gréfico se observa un incremento significativo de transaccio-
nes y precios hasta bien entrado 2007, que es el aflo de maximos en Espaina para vivienda nueva.
Hay una caida de los precios desde entonces hasta 2014, aunque de nivel inferior a la media de lo
que ocurre en Espaia; posteriormente el comportamiento es similar, con precios al alza, y transac-
ciones escasas. Entre 2019y 2021 el precio aumenta significativamente, de 217.193 a 238.355 euros,
y aunque las compraventas pasan de 10.639 en 2019 a 15.675 en 2021, no varia sustancialmente las
caracteristicas de un mercado con precios elevados y relativamente pocas operaciones respecto al

Vivienda nueva

total de compraventas.

Ne de transacciones (miles)

Periodo Ne Transacciones % Total Espafia % Variacion
Transacciones 2007 85.327 20,7% -81,6%
Transacciones 2021 15.675 21,9%
Periodo Precios medios % Total Espana % Variacién
Precios 2007 175.802€ 91,7% 35.6%
Valor medio de transacciones (miles €) Precios 2021 238.355€ 93,3% !

* proyeccion transacciones y precio medio 2020

Vivienda usada Vivienda usada

El grafico para Andalucia refleja un comportamiento que, en general, es similar al de la media
espanola, donde las transacciones se mantienen muy elevadas hasta 2006, subiendo fuertemente
los precios; luego caen las compraventas, pero los precios contintian creciendo, y se mantienen
entre 2008 y 2010, a pesar del desplome de las operaciones. La reduccién de precios lleva a un
nuevo equilibrio en 2013, cuando aumentan de forma continuada las transacciones que responden
asi a la contencidn de precios. En aios recientes ocurre igual que hemos descrito para la media
espanola, un ligero freno en el mercado en 2019 y una significativa subida de precios que pasan de
131.730 euros en 2019 a 152.465 en 2021, siendo las compraventas 118.618; la media de tres afios,
2019,2020y 2021, en torno a 100.000, es similar a las compraventas de 2019.

Ne de transacciones (miles)

Periodo N° Transacciones % Total Espafna % Variacion
Transacciones 2005 97.493 17,3%
. 21,7%
Transacciones 2021 118.618 19,7%
Periodo Precios medios % Total Espaia % Variacion
Valor medio de transacciones (miles €) Precios 2007 153.061€ 83,8% -0.4%

* proyeccion transacciones y precio medio 2020 Precios 2021 152.465€ 91,4%
InmoCoyuntura XVIII n




1. Precios y Transacciones EdRoval

ARAGON
Vivienda nueva

El comportamiento del mercado de vivienda nueva es similar al de la media espafola, que se recoge
al comienzo de este trabajo, con un fuerte crecimiento de precios y transacciones hasta 2007, que
evoluciona hacia un mercado con tendencia de precios al alza y con muy pocas transacciones. Sin
embargo, en Aragén entre 2010y 2013 tanto la reduccién de operaciones de compraventa como los
precios es muy significativa. Posteriormente se dan movimientos de retroceso en los precios en
algun aino puntual, pero la tendencia general es a subidas de precios manteniéndose un nivel muy
bajo de compraventas. Entre 2019 y 2021 las operaciones caen de 1.906 a 1.493, pero los precios
medios contintian subiendo significativamente y pasan de 187.425 a 220.457 euros.

Vivienda nueva

Ne de transacciones (miles)

Periodo N° Transacciones % Total Espafna % Variacion
Transacciones 2007 12.148 299% Valor medio de transacciones (miles €)
’ ' -87,7%
Transacciones 2021 1.493 2,1%
Periodo Precios medios % Total Espaina % Variacion y i ) .
. * proyeccion transacciones y precio medio 2020
Precios 2007 189.743€ 99% 16.2%
y 0
Precios 2021 220.457€ 86,3%

Vivienda usada

Vivienda usada

En Aragon el mercado de vivienda usada sigue la tendencia general desde 2004 con una fuerte
subida de precios y un elevado nivel de compraventas. Desde 2007 caen las compraventas, pero no

los precios, que descienden a partir de 2010 hasta 2013, dando lugar a un momento de equilibrio, a é
partir del cual aumentan fuertemente las transacciones con precios que bajan o se mantienen. La %
situacion reciente es de cierto freno en el mercado en 2019, y luego crecen los precios medios que %
pasan de 105.555 en 2019, a 113.311 en 2021, al tiempo que las transacciones, tras caer en 2020, se g
sitian en 16.000 compraventas. ﬁ
Periodo Ne Transacciones % Total Espafna % Variacion ';8
Transacciones 2005 16.098 2,8% 0.6% =
Transacciones 2021 16.000 2,7% ’
Periodo Precios medios % Total Espana % Variacion Valor medio de transacciones (miles €)
Precios 2007 169.425€ 92,2%
-32,7%
Precios 2021 113.311€ 67'9% * proyeccion transacciones y precio medio 2020
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1. Precios y Transacciones

ASTURIAS

Vivienda nueva

Ne de transacciones (miles)

Valor medio de transacciones (miles €)

* proyeccion transacciones y precio medio 2020

Vivienda usada

Ne de transacciones (miles)

Valor medio de transacciones (miles €)

* proyeccion transacciones y precio medio 2020

an
Euroval

Vivienda nueva

Los precios y transacciones suben en Asturias entre 2004 y 2006, y desde este afio y hasta 2008 se
mantienen las compraventas y siguen aumentando los precios. Estos aumentan incluso entre 2008 y
2011, cuando el mercado espaiiol estaba a la baja, y pese a una caida muy sustancial de las operacio-
nes; desde 2011 tanto precios como operaciones se reducen. Los precios son volatiles entre 2013 y el
momento actual, y al tratarse de un mercado relativamente pequefo, unas pocas operaciones
pueden introducir un sesgo en los precios medios. Entre 2019 y 2021 las compraventas pasan de 787
a 1.043, y los precios medios suben considerablemente de 143.385 a 176.508 euros.

Periodo Ne Transacciones % Total Espafia % Variacién
Transacciones 2007 9.481 2,3% -89%
Transacciones 2021 1.043 1,5%

Periodo Precios medios % Total Espafia % Variaciéon

i 0,
Precios 2007 154.098€ 80,4% 14,9%
Precios 2021 176.508€ 69,1%

Vivienda usada

En Asturias hay un periodo entre 2004 y 2007 en que los precios suben de manera muy fuerte, y con
un nivel elevado de operaciones de compraventa que se mantiene afo a aino. En 2007 se desploman
las transacciones, pero no caen los precios, y desde entonces -salvo puntualmente en 2010 en que
suben precios y transacciones- los precios caen junto con las compraventas, que se sitian a niveles
muy bajos hasta 2013. En ese afio se inicia una etapa de continua reduccién de precios, pero se
elevan sustancialmente las operaciones, y a partir de 2016 hay también un ligero aumento de
precios. En 2021 suben los precios medios, de 101.954 euros en 2019, a 109.558, y tras caer en 2020,
las transacciones pasan de 9.333 en 2019 a 11.964 en 2021.

Periodo N° Transacciones % Total Espafna % Variacion
Transacciones 2005 11.790 2,1% 1.5%
Transacciones 2021 11.964 2%

Periodo Precios medios % Total Espaia % Variacion

Precios 2007 )
. 131.583€ 72,1% -16,7%
Precios 2021 109.558€ 65,7%
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1. Precios y Transacciones EdRoval

BALEARES
Vivienda nueva

Se trata de un mercado con precios medios secularmente muy elevados, y entre 2004 y 2006 el precio
sube ligeramente y las transacciones se duplican. Desde este afio caen las operaciones y el precio
medio aumenta en 2007, manteniéndose estable hasta 2016. Las transacciones dejan de caer en
2013, pero se sitan de forma permanente en un nivel muy bajo; los precios, sin embargo, inician una
fase de fortisimo crecimiento en 2018, que se acentua en la actualidad. Se trata, pues, de un mercado
de precios altos con muy escasas transacciones, excepto en 2004 y 2006, que puede considerarse una
anomalia. De 2019 a 2021 los precios suben de manera muy fuerte, pasando de una media de
387.963 a 587.024 euros, en un contexto de muy pocas operaciones, 1.630 en 2021.

Vivienda nueva

Ne de transacciones (miles)

Periodo Ne Transacciones % Total Espafna % Variacion
i 7.534 1,8%
Transacciones 2007 > -78,4% Valor medio de transacciones (miles €)
Transacciones 2021 1.630 2,3%
Periodo Precios medios % Total Espafia % Variacion
Precios 2007 238.856€ 1 24’6% 145,8% * proyeccion transacciones y precio medio 2020
Precios 2021 587.024€ 229,8%

Vivienda usada ivienda tsade

Baleares es una comunidad con precios medios altos, que suben sustancialmente entre 2004 y 2008.
Las operaciones de compraventa se desploman en 2007 y no se recuperan hasta 2013. Entre 2008 y
2013 se produce el ajuste de precios a la baja, que impulsa el mercado desde 2013, con subidas a la

@
()
vez de transacciones y de precios, hasta 2018. En el afio 2019 los precios contindan subiendo, =
aunque las operaciones de compraventa se reducen. En 2021 se observa un fortisimo crecimiento 5
en los precios medios, que pasan de 253.991 a 352.846 euros, y las compraventas, tras caer en 2020, .g
pasan de 14.338 en 2019 a 16.050 en 2021. §
c
c
p
©
o
Periodo Ne Transacciones % Total Espafna % Variacion <
Transacciones 2005 14.594 2,6% 10%
Transacciones 2021 16.050 2,7%
Valor medio de transacciones (miles €)
Periodo Precios medios % Total Espafia % Variacion
Precios 2007 221.446¢€ 121 '3% 59,3‘% * proyeccion transacciones y precio medio 2020

Precios 2021 352.846€ 211,5% InmoCoyuntura XVIII H



1. Precios y Transacciones

CANARIAS

Vivienda nueva

Ne de transacciones (miles)

Valor medio de transacciones (miles €)

* proyeccion transacciones y precio medio 2020

Vivienda usada

Ne de transacciones (miles)

Valor medio de transacciones (miles €)

* proyeccion transacciones y precio medio 2020

Vivienda nueva

Tras la subida de precios y transacciones siguiendo la norma general, hay una caida de operaciones
ya en 2006, mientras para la media espanola todavia el mercado era expansivo; los precios

contindian no obstante subiendo hasta 2008.

an
Euroval

Desde entonces el mercado oscila, con incrementos muy fuertes de un afio a otro, como en 2017 y
2018, reduccion en 2019, y fuerte incremento reciente, pasando entre 2019y 2021 de 162,374 euros,
aunque con estancamiento de las compraventas en el entorno de 1.700 operaciones.

Periodo Ne Transacciones % Total Espaia % Variacion
i [0)
Transacciones 2007 16.917 4,1% -89,9%
Transacciones 2021 1.717 2,4%
Periodo Precios medios % Total Espafia % Variacion
i 163.595€ 85,4%
Precios 2007 ( 22,2%
Precios 2021 199.951€ 78,3%

Vivienda usada

Entre 2004 y 2007 las transacciones se mantienen a un nivel muy alto, con precios que aumentan
considerablemente. En 2008 estas compraventas se desploman, pero siguen creciendo los precios,
que se frenan a partir de 2009 y caen hasta 2014; éste es el afo en que hay un aumento de oferta y
demanda para un precio que puede considerarse de equilibrio, y que lleva a una continuada recupe-
racién de las transacciones con subidas moderadas de precios.

En 2018 hay una fuerte subida de precios que se frena en 2019, al igual que las transacciones. El
aumento de precio medio entre 2019y 2021 es muy sustancial, pasando de 139.092 euros a 159.329,
mientras que tras caer en 2020, las compraventas permanecen estables en 22.818.

Periodo N° Transacciones % Total Espafna % Variacion
Transacciones 2005 23.528 4,2% 30,
= (v]
Transacciones 2021 22.818 3,8%
Periodo Precios medios % Total Espaia % Variacion
Precios 2007 146.096€ 80%
9,1%
Precios 2021 159.329€ 95,5%
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1. Precios y Transacciones EdRoval

CANTABRIA

Vivienda nueva Vivienda nueva

El periodo de subidas en Cantabria se prolonga bastante mas que para la media espaiiola en el
mercado de vivienda nueva, y hasta 2008 no se inicia una ligera caida en las compraventas y precios.
Desde 2010 el mercado ajusta reduciendo precios y nimero de operaciones, hasta 2013, y desde
entonces se dan movimientos muy volatiles.

Al tratarse de un mercado reducido un nimero relativamente pequeio de operaciones puede
sesgar el precio medio. No obstante, la tendencia al alza de los precios medios es clara y pasa de
142.198 a 160.520 entre 2019y 2021; las operaciones pasan de 815 en 2019 a 1.063 en 2021.

Ne de transacciones (miles)

Periodo Ne Transacciones % Total Espaia % Variacion
i 0,
Transacciones 2007 7.847 1,9% 86,5%
Transacciones 2021 1.063 1,5%
Periodo Precios medios % Total Espana % Variacion Valor medio de transacciones (miles €)
Precios 2007 171.133€ 89,3% 6.2%
Precios 2021 160.520€ 62,8% ' * proyeccion transacciones y precio medio 2020

ViVienda Usada Vivienda usada

Ya en 2005, en pleno auge inmobiliario en Espaiia, se inicia una reduccién de compraventas, aunque
los precios siguen subiendo de forma muy fuerte hasta 2007; en ese afio se desploman las transac-
ciones y se mantienen los precios. A partir de 2008 caen afo a afo los precios, con un nivel relativa-

mente bajo de operaciones que se recuperan en 2013, siguiendo en aumento hasta 2019, con é
precios que se reducen o se estabilizan. Recientemente, en 2021 y respecto a 2019, los precios %
medios aumentan significativamente, pasando de 128.863 a 142.150 euros, al tiempo de tras caer en 2
o
2020, las compraventas pasan de 6.435 a 8.618. S
[4]
c
c
Periodo Ne Transacciones % Total Espana % Variacion %
Transacciones 2005 9.137 1,6% 5.7% Z
Transacciones 2021 8.618 1,4%
Periodo Precios medios % Total Espafia % Variacion
Precios 2007 186.570€ 102.2% Valor medio de transacciones (miles €)
’ ! -23,8%
Precios 2021 142.150€ 85,2%

* proyeccion transacciones y precio medio 2020
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1. Precios y Transacciones

CASTILLA-LEON

Vivienda nueva

Vivienda nueva

Los precios aumentan considerablemente entre 2004 y 2007, con un nivel muy elevado de compra-
ventas que se reducen a partir de 2007, cayendo a niveles muy bajos en los aiios siguientes -con la
excepcion de 2010 en que hay un repunte de precios y transacciones-. En 2013 se inicia una recupe-
racién de las compraventas con precios que no empiezan a subir -y lo hacen moderadamente- hasta
2015.

Igual que ocurre en general en Espafa, 2019 fue el afo en que se frené el mercado, y los precios
medios se sitian en 97.499 euros, pasando a 100.651 en 2021, al tiempo que las compraventas, tras
el freno de 2020, pasan de 23.825 a 30.057.

Ne de transacciones (miles)

Periodo Ne Transacciones % Total Espafia % Variacién
i [0)
Transacciones 2007 26.071 6,3% -89,5%
Transacciones 2021 2.727 3,8%
Periodo Precios medios % Total Espafia % Variaciéon
Valor medio de transacciones (miles €) Precios 2007 164.830€ 86% 27.5%
Precios 2021 210.090€ 82,3% ’

* proyeccion transacciones y precio medio 2020

Vivienda usada

Vivienda usada

Los precios aumentan considerablemente entre 2004 y 2007, con un nivel muy elevado de compra-
ventas que se reducen a partir de 2007, cayendo a niveles muy bajos en los afios siguientes -con la
excepcion de 2010 en que hay un repunte de precios y transacciones-. En 2013 se inicia una recupe-
racién de las compraventas con precios que no empiezan a subir -y lo hacen moderadamente- hasta
2015. Igual que ocurre en general en Espaia, 2019 fue el afio en que se frend el mercado, y los
precios medios se sitian en 97.499 euros, pasando a 100.651 en 2021, al tiempo que las compraven-
tas, tras el freno de 2020, pasan de 23.825 a 30.057.

Ne de transacciones (miles)

Periodo Ne° Transacciones % Total Espafia % Variacion
i 26.203 4,6%
Transacciones 2005 0 14,7%
Transacciones 2021 30.057 5%
Periodo Precios medios % Total Espafna % Variacion
Valor medio de transacciones (miles €) Precios 2007 137.102¢ A -26,6%
Precios 2021 100.651€ 60,3% '

* proyeccion transacciones y precio medio 2020
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1. Precios y Transacciones EdRoval

CASTILLA LA MANCHA

Vivienda nueva Vivienda nueva

Se da también en esta comunidad auténoma una fuerte subida de operaciones y precios entre 2004
y 2007, como ocurre con generalidad en Espaiia; desde entonces hasta 2009 caen las operaciones,
pero no los precios. La reduccién de tanto de precios y de compraventas, se frena y equilibran ambas
entre 2013 y 2016; después, y hasta los momentos actuales, suben significativamente los precios,
aunque el nivel de compraventas es muy reducido. Los precios medios suben significativamente de
126.567 en 2019 a 138.589 euros en 2021, y las transacciones pasan de 2.200 a 2.826.

Ne de transacciones (miles)

Periodo Ne Transacciones % Total Espafa % Variacion
i 0,
Transacciones 2007 29.897 7,2% -90,5%
Transacciones 2021 2.826 3,9%
Periodo Precios medios % Total Espafia % Variacion
Precios 2007 162.895€ 85% Valor medio de transacciones (miles €)
’ -14,9%
Precios 2021 138.588€ 54,3%

* proyeccion transacciones y precio medio 2020

ViVienda Usada Vivienda usada

Al igual que en el conjunto del mercado espaiiol, el fuerte crecimiento de los precios entre 2004 y
2006 se da con un nivel elevado de transacciones que se mantiene y sélo cae en 2007, aunque los
precios siguen subiendo. La reduccién de precios se inicia en 2008 y de manera intensa a partir de

2010, pero con un nivel muy reducido de transacciones. En 2013 se recupera el mercado de compra- :?
ventas, con precios estables o que suben ligeramente. Recientemente, entre 2019y 2021 los precios %
medios pasan de 87.750 euros a 90.963; las compraventas, tras las caidas de 2020, son en 2021 de 2
26.700 frente a las 21.882 de 2019. '§
[4]
Periodo Ne Transacciones % Total Espana % Variacion %
Transacciones 2005 20.548 3,6% 30% z
Transacciones 2021 26.720 4,4%
Periodo Precios medios % Total Espafia % Variacion . . .
Precios 2007 134.215€ 73,5% e Valor medio de transacciones (miles €)
Precios 2021 90.963€ 54,5%

* proyeccion transacciones y precio medio 2020
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1. Precios y Transacciones EGROVal

CATALUNA
Vivienda nueva Vivienda nueva

Cataluia reproduce lo que ocurre en la media espaiiola: un incremento de precios y compraventas
muy fuerte entre 2004 y 2006. En 2007 se frenan las compraventas, pero siguen aumentando los
precios, de manera que hasta 2011 hay muchas menos operaciones, pero los precios se mantienen.
El movimiento a la baja se da entre 2011 y 2014, y desde entonces vuelven a crecer los precios de
manera notable, aunque con el nivel permanentemente muy reducido de compraventas que se
observa en el gréfico. Entre 2019 y 2021 los precios medios pasan de 276.354 a 282.377 euros, y las
transacciones aumentan de 6.896 a 8.881.

Ne de transacciones (miles)

Periodo Ne Transacciones % Total Espafia % Variacion
i 0,
Transacciones 2007 41.109 10% -78,4%
Transacciones 2021 8.881 12,4%
Periodo Precios medios % Total Espana % Variacién
7 (o)
Precios 2007 246.314€ 128,5% 14,6%
Precios 2021 282.377€ 110,6%

Valor medio de transacciones (miles €)

* proyeccion transacciones y precio medio 2020

Vivienda usada

En Catalufia. Siguiendo la pauta general del mercado espariol, suben precios y transacciones entre
2004 y 2007, aunque las compraventas se reducen considerablemente en ese udltimo afo. En 2008
las compraventas llegan a un nivel minimo, junto con una caida en los precios, y esta reduccion
continua hasta 2013, siempre con un volumen relativamente bajo de operaciones en comparacion
con afios anteriores. En 2013 se inicia un movimiento similar al de la media esparola, de crecimiento
sostenido de compraventas con aumentos moderados de precios, situacion que se estabiliza en
2019. Recientemente, el precio medio aumenta significativamente, pasando de 179.045 euros en
2019, a 199.525 en 2021; mientras que las compraventas, tras la fuerte caida de 2020, pasan de
82.341 2 95.291, y como se ve para Espaiia y otras comunidades, la media de transacciones de los

Vivienda usada

tres Ultimos afnos esta en el entorno de las que se daban en 2019.

Ne de transacciones (miles)

Periodo Ne° Transacciones % Total Espafia % Variacion
i 118.263 20,9%
Transacciones 2005 ( -19,4%
Transacciones 2021 95.291 15,8%
Periodo Precios medios % Total Espafna % Variacion
Valor medio de transacciones (miles €) Precios 2007 247.754¢€ 135,7% -19,5%
Precios 2021 199.525€ 119,6% '

* proyeccion transacciones y precio medio 2020
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1. Precios y Transacciones

COMUNIDAD VALENCIANA
Vivienda nueva

Aunque sigue el patrén que se describe para el conjunto de Espana, la subida de precios en Comuni-
dad Valenciana continda hasta 2008, esto es, tiene una inercia mayor. Sin embargo, en 2007 ya se
advierte una caida que se va haciendo pronunciada en las compraventas. Desde 2008 y hasta 2014,
los precios acompanan a las transacciones en su caida, y desde este afio 2014 las operaciones se
mantienen siempre a niveles muy bajos, y los precios suben de manera ininterrumpida. Entre 2019
y 2021 esta situacion se mantiene y los precios medios pasan de 201.272 a 208.572 euros, y las
transacciones aunque suben de 7.922 a 10.171, siguen siendo relativamente bajas.

Periodo Ne Transacciones % Total Espafia % Variacion
H [0)
Transacciones 2007 61.884 15% 83,6%
Transacciones 2021 10.171 14,2%
Periodo Precios medios % Total Espaia % Variacion
i [0)
Precios 2007 176.426€ 92,1% 18,2%
Precios 2021 208.572¢€ 81,7%

Vivienda usada

En Comunidad Valenciana las operaciones de compraventa alcanzan méximo en 2004 y desde
entonces empiezan a caer, antes de que las caidas se generalizaran en Espafia dos aflos mas tarde;
esta caida es paulatina hasta 2007 y muy fuerte en 2008, cuando llega a minimos. Los precios
contintian subiendo hasta 2007 y se estabilizan en 2008; desde entonces retroceden hasta 2013 y
sélo se recuperan a parir de 2017. Hay, pues, cuatro periodos identificables en lo que se refiere a
precios: fuerte subida (2004-2008); retroceso (2009-2013); mantenimiento (2013-2017); y subida
(2018-2021). Y tres periodos para las transacciones: caen (2004-2008); se mantienen a niveles bajos
con tendencia a subir (2009-2013); y se recuperan (2013-2021). En 2019 se da una reduccién ligera
de transacciones, con fuerte caida en 2020, pero en 2021 las compraventas suben a 88.097, desde
76.815 en 2019.El precio medio también se incrementa sustancialmente y pasa de 110.854 euros en
2019,a 123.210 en 2021.

an
Euroval

Vivienda nueva

Ne de transacciones (miles)

Valor medio de transacciones (miles €)

* proyeccion transacciones y precio medio 2020

Periodo Ne Transacciones % Total Espafna % Variacion
Transacciones 2005 86.220 15,3% 31%
Transacciones 2021 88.897 14,8%

Periodo Precios medios % Total Espafia % Variacion

i 0
Precios 2007 149.056€ 81,6% 17.3%
Precios 2021 123.210€ 73,8%

Vivienda usada

Ne de transacciones (miles)

Valor medio de transacciones (miles €)

* proyeccion transacciones y precio medio 2020
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1. Precios y Transacciones

EXTREMADURA

Ne de transacciones (miles)

Valor medio de transacciones (miles €)

* proyeccion transacciones y precio medio 2020

Vivienda nueva

Ne de transacciones (miles)

Valor medio de transacciones (miles €)

* proyeccion transacciones y precio medio 2020

Vivienda usada

an
Euroval

Vivienda nueva

El incremento de las transacciones y de los precios desde 2004, que es el afo en que iniciamos
nuestros graficos, no se frena en Extremadura tan pronto como en Espaiia, y dura hasta 2008, cuando
se dan los méximos de precios y de compraventas. A partir de este afio las operaciones caen y los
precios se mantiene, e incluso suben notablemente en 2011, en plena crisis de la vivienda. Hay luego
un retroceso fortisimo de precios, que es menor en las transacciones, hasta 2017, cuando los precios
comienzan a subir con un volumen de compraventas que se mantiene permanentemente a niveles
muy bajos. Entre 2019y 2021 los precios pasan de 128.136 a 115.322 euros, una situacion excepcional
en el contexto espanol de subidas de precios en vivienda nueva, aunque el escaso nimero de compra-
ventas, 473 en 2019 y 401 en 2021, puede hacer que un numero reducido ocasional de operaciones
sesgue el precio medo.

Periodo Ne Transacciones % Total Espafia % Variacién
i (o)
Transacciones 2007 7.290 1,8% -94,5%
Transacciones 2020 432 0,7%
Periodo Precios medios % Total Espafia % Variaciéon
i 0,
Precios 2007 126.166€ 65,8% -8,6%
Precios 2020 115.322€ 45,1%

Vivienda usada

Siguiendo la pauta general de la media espaiiola las operaciones de compraventa se mantienen a
niveles altos entre 2004 y 2007, al tiempo que los precios crecen considerablemente; estas operacio-
nes se desploman en 2008, pero los precios siguen subiendo hasta 2011. En ese afio y hasta 2013,
tanto los precios como las operaciones de compraventa caen. El afio 2013 es el inicio de la recupera-
cién del mercado, pues, aunque los precios siguen reduciéndose hasta 2015 en que se estabilizan,
inician aqui una subida que llega a 2019; al mismo tiempo las transacciones aumentan considera-
blemente en este periodo entre 2013 y 2019. Recientemente los precios medios suben considera-
blemente, pasando de 82.017 en 2019 a 93.143 en 2021; las transacciones, tras la caida de 2020 se
sitian en 11.790 en 2021, frente a 9.213 en 2019.

Periodo Ne Transacciones % Total Espafia % Variacion
Transacciones 2005 10.481 1.9% 12,5%
Transacciones 2020 11.790 2%

Periodo Precios medios % Total Espafia % Variacion

Precios 2007 90.020€ 49,3% 3,5%

Precios 2020 93.143€ 55,8%
InmoCoyuntura XVIII



1. Precios y Transacciones EdRoval

GALICIA

Vivienda nueva Vivienda nueva

Responde el mercado de esta comunidad auténoma al movimiento general que tiene lugar en
Espafia en vivienda nueva para el periodo que consideramos. Hay una subida pronunciada de
transacciones y precios entre 2004 y 2007, y desde entonces hasta 2010 siguen subiendo los precios
junto con una caida en las transacciones que se ponen incluso por debajo del nivel de 2004. A partir
de 2011 se reducen los precios ademas de las transacciones; y desde 2017 los precios suben
considerablemente, pero con un mercado donde las compraventas son escasas. Los precios medios
eran de 184.990 euros en 2019y de 170.250 en 2021, para un total de 1.902 y 2.437 compraventas.
Hay que considerar que esta reduccién en el precio, excepcional respecto a las subidas en el resto de
Espaiia, puede venir influida por un conjunto de operaciones que haya sesgado el precio a la baja,
en un contexto de relativamente pocas transacciones.

Ne de transacciones (miles)

Periodo Ne Transacciones % Total Espafna % Variacion
Transacciones 2007 22.933 5,6% -89 2%
Transacciones 2021 2473 3,4% Valor medio de transacciones (miles €)
Periodo Precios medios % Total Espaina % Variacion y i ) .
* proyeccion transacciones y precio medio 2020
Precios 2007 136.003€ 71%
25,2%
Precios 2021 170.250€ 66,7%

Vivienda usada

Vivienda usada

En Galicia, de forma similar a como ocurre para la media espafiola, los precios suben de manera muy
intensa entre 2004 y 2008, y se mantienen en ese nivel alto hasta 2010. Las transacciones que eran

@
estables y se mantienen a un nivel elevado entre 2004 y 2007, caen fuertemente, y salvo el afio 2010, ié
se sitian en zona de minimos hasta que empiezan a recuperarse de manera sostenida en 2013. Este 78'
ano los precios también comienzan a subir ligeramente hasta 2019. Recientemente, el precio medio ‘5
pasa de 113.623 en 2019, a 117.635 en 2021; y tras la caida en 2020, las compraventas pasan de §
18.560 en 2019 a 22.742 en 2021. é
©
Periodo Ne Transacciones % Total Espanfa % Variacion °
Transacciones 2005 15.565 2,8% 46,1% -
Transacciones 2021 22.742 3,8%
Periodo Precios medios % Total Espaia % Variacion Valor medio de transacciones (miles €)
Precios 2007 129.689€ 71% .
Precios 2021 117.635€ 70,5% e * proyeccién transacciones y precio medio 2020
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1. Precios y Transacciones

MADRID

Vivienda nueva

Ne de transacciones (miles)

Valor medio de transacciones (miles €)

* proyeccion transacciones y precio medio 2020

Vivienda usada

Ne de transacciones (miles)

Valor medio de transacciones (miles €)

* proyeccion transacciones y precio medio 2020

Vivienda nueva

A diferencia de la media espaiola, las transacciones se mantienen estables entre 2004 y 2007,
aunque suben los precios; desde entonces, y hasta 2010, hay una clara caida de las compraventas y
cierta volatilidad en los precios. En 2010 y hasta 2013 se da una reduccion significativa de precios y
de transacciones, y desde ese ultimo afo los precios aumentan afo a afo, aunque con un nivel muy
reducido de operaciones que sélo se recuperan algo a partir de 2016. Los precios suben sustancial-
mente desde los niveles medios ya elevados de 2019, 321.970 euros, a 347.212 en 2021, pasando de
10.598 a 13.210 transacciones; aunque las cifras histéricas que vemos en el gréafico son irrepetibles,
esta recuperacion del nimero de compraventas es importante, y muestra la dinamica de la vivienda

nueva.

an
Euroval

Periodo
Transacciones 2007
Transacciones 2021

Ne Transacciones

39.788
14.036

% Total Espana

9,6%
19,6%

% Variacion

-64,7%

Periodo
Precios 2007
Precios 2021

Precios medios

292.688€
347.212¢€

Vivienda usada

La caracteristica principal de la comunidad de Madrid es que la caida en las operaciones de compraven-
ta se da ya a partir de 2004, anticipandose a lo que ocurrird con generalidad en Espaia, caida que en
Madrid se hace muy pronunciada en 2007. Sin embargo, los precios suben de manera intensa hasta ese
ano, y se reducen a partir de 2008 y hasta 2013, todo ello con un nivel muy bajo de operaciones con la
excepcion de 2010. Desde 2013 el mercado se recupera con un incremento sustancial de transacciones
y moderado de precios. Recientemente, en 2019 hay un freno en las transacciones, pero no en los
precios, y en 2021 los precios medios suben sustancialmente pasando de 242.143 en 2019, a 268.329
euros. Tras la fuerte caida de 2020, las compraventas en 2021 son de 76.898, pero calculando la media
de los tres afos (2019, 2020 y 2021), vemos que al igual que ocurre en otras comunidades auténomas,

esta en el entorno de las compraventas de 2019. (68.000 transacciones).

% Total Espana

152,7%
135,9%

% Variacion

18,6%

Periodo
Transacciones 2005
Transacciones 2021

N° Transacciones
69.074

76.898

% Total Espafna
12,2%
12,8%

% Variacion

11,3%

Periodo
Precios 2007

Precios 2021

Precios medios
276.410€

268.329€

% Total Espaia
151,4%
160,8%

% Variacion

-2,9%
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1. Precios y Transacciones

MURCIA
Vivienda nueva

La region de Murcia reproduce en lineas generales para el mercado de vivienda nueva lo que ocurre
en la media espanola, esto es, un crecimiento de precios y transacciones entre 2004 y 2007, aunque
en Murcia el crecimiento de los precios es elevadisimo. Desde 2007 hay una caida muy intensa en las
transacciones, mientras que los precios se mantienen, y no empiezan a caer hasta 2012. A partir de
2015 los precios vuelven a subir fuertemente y de manera persistente, pero ya en un mercado con
muy pocas operaciones de compraventa. El precio medio fue de 157.982 euros en 2019y de 156.263
en 2021, practicamente estable, y las transacciones pasan de 1.573 a 1.720 en estos dos afos.

Periodo Ne Transacciones % Total Espafna % Variacion
i (o)
Transacciones 2007 21.310 5,2% -91,9%
Transacciones 2021 1.720 2,4%
Periodo Precios medios % Total Espafia % Variacion
Precios 2007 161.207€ 84,1% 3.1%
Precios 2021 156.263€ 61,2% '

Vivienda usada

Los precios suben en Murcia de manera intensa desde 2004 a 2008, siguiendo el comportamiento
general del mercado en Espafia; sin embargo, las operaciones de compraventa que se habian
mantenido a nivel alto entre 2004 y 2006 se desploman entre 2007 y 2008. Hay un periodo, que va
de 2008 a 2013 en que los precios caen de manera considerable, en un mercado muy reducido de
operaciones. En 2013 y hasta 2019, hay una nueva etapa de recuperacién muy sustancial de las
transacciones, con precios que se mantienen y suben en afos recientes. El precio medio pasa de
94.136 euros en 2019 a 97.523 en 2021, y tras la caida de 2020, las compraventas que en 2019 eran
17.723 se sitdan en 21.943 en 2021.

Periodo Ne Transacciones % Total Espana % Variacion
Transacciones 2005 22.509 4% 25%
Transacciones 2021 21.943 3,6%

Periodo Precios medios % Total Espafna % Variacion

i (0)
Precios 2007 133.577€ 73.7% -27.5%
Precios 2021 97.523€ 58,4%

an
Euroval

Vivienda nueva

Ne de transacciones (miles)

Valor medio de transacciones (miles €)

* proyeccion transacciones y precio medio 2020

Vivienda usada

Ne de transacciones (miles)

Valor medio de transacciones (miles €)

* proyeccion transacciones y precio medio 2020
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1. Precios y Transacciones EGROVal

NAVARRA Vivienda nueva

Vivienda nueva Los mercados relativamente reducidos pueden apartarse, como es el caso de la Comunidad Foral de
Navarra, de lo que ocurre de forma general en el mercado espaiol de vivienda nueva, pues ocasio-
nalmente un nimero relativamente pequerio de compraventas puede sesgar los precios, y suponer
un incremento o decremento porcentual significativo de las operaciones. Dentro de estas limitacio-
nes se observa un crecimiento importante de transacciones, aunque no tanto en los precios, entre
2004 y 2006, y luego hasta 2015 una caida en las compraventas y también en los precios. Desde ese
ano 2015 los precios suben en algin momento puntual, y las operaciones siguen siendo muy bajas.
Recientemente, los precios medios que eran 208.211 en 2019 suben significativamente a 227.639 en
2021, y las compraventas también, de 1.250 a 1.788, en una tendencia que coincide con la media

Ne de transacciones (miles)

espanola.

Periodo Ne Transacciones % Total Espaia % Variacién

Transacciones 2007 5218 1,3% -65.7%

Transacciones 2021 1.788 2,5%
Periodo Precios medios % Total Espana % Variacion
Valor medio de transacciones (miles €) Precios 2007 206.660€ 107.8%
’ ! 10,2%
* proyeccion transacciones y precio medio 2020 Precios 2021 227.639€ 89,1% ’

Vivienda usada ViVienda usada

El incremento de transacciones mds fuertes en la Comunidad Foral de Navarra no se da entre los
anos 2004 y 2007, como fue generalizado en Espaiia, sino recientemente. Hay que tener en cuenta
que se trata de un mercado relativamente reducido, pero aun asi reproduce algunas de las caracte-
risticas del mercado medio espaiol, como es la fuerte caida de operaciones de compraventa desde
2007 a 2014. Los precios, que habian subido considerablemente a partir de niveles iniciales relativa-
mente altos, empiezan a reducirse en 2010 y hasta 2014. En este afio hay un buen repunte de
transacciones y ligero en los precios, en un proceso que continda hasta 2018 y se frena en 2019. Los
precios aumentan significativamente en afos recientes, pasando de 143.786 en 2019, a 155.697 en
2021; en cuanto a las compraventas, tras la caida de 2020, son de 5.271 en 2019y 6.199 en 2021.

Ne de transacciones (miles)

Periodo Ne° Transacciones % Total Espafia % Variacion
H [0)
Transacciones 2005 3.751 0,7% 33,20
Transacciones 2021 4.995 1,2%
Periodo Precios medios % Total Espafna % Variacion
Valor medio de transacciones (miles €) Precios 2007 194.507€ 106,5% -20%
Precios 2021 155.697€ 93,3%

* proyeccion transacciones y precio medio 2020

InmoCoyuntura XVIII



1. Precios y Transacciones

PAIS VASCO

Vivienda nueva

Lo mas destacable en vivienda nueva en el Pais Vasco en el periodo considerado es el fortisimo
crecimiento de los precios entre 2004 y 2007. Desde 2007 es llamativa la caida de las operaciones,
que se mantenian estables, y la volatilidad en los precios. En 2012 caen ambos, principalmente las
transacciones que estan en el 20% de lo que eran ocho afios antes. A partir de ahi'y hasta el momen-
to actual, en sintesis, puede decirse que el mercado en los Ultimos afos se caracteriza por precios
volatiles con tendencia al alza con un volumen de operaciones muy reducido. Recientemente, los
precios medios pasan de 280.353 euros en 2019 a 296.105 en 2021, y las transacciones de 3.774, a
3.438.

Periodo Ne Transacciones % Total Espafia % Variacion
Transacciones 2007 11.904 2,9% 71,1%
Transacciones 2021 3.438 4,8%

Periodo Precios medios % Total Espaia % Variacion

Precios 2007 313.246€ 163,4% -5,5%
Precios 2021 296.105€ 115,9%

Vivienda usada

Se trata de un mercado de precios medios altos, que suben considerablemente entre 2004 y 2007,
con un numero de transacciones estable, aunque a un nivel relativamente elevado. Entre 2008 y
2013 hay una caida fuerte en las transacciones y una reduccién de precios, con la excepcién del afio
2010 en que puntualmente suben compraventas y precios. El afo 2013 marca la recuperacién del
mercado con un aumento paulatino de transacciones hasta niveles elevados en los afios 2018 y
2019, mientras que los precios retroceden al principio de esta fase (2013-2016) y luego suben.
Recientemente los precios medios suben desde 203.677 en 2019 a 218.425 en 2021; tras la caida en
2020, las compraventas pasan de 19.870 en 2019 a 21.839 en 2021.

an
Euroval

Vivienda nueva

Ne de transacciones (miles)

Valor medio de transacciones (miles €)

* proyeccion transacciones y precio medio 2020

Periodo Ne Transacciones % Total Espaia % Variacion
Transacciones 2005 14.053 2,5% 55,4%
Transacciones 2021 21.839 3,6%

Periodo Precios medios % Total Espaia % Variacion

Precios 2007 266.894€ 146,2% -18.2%
Precios 2021 218.425€ 130,9%

Vivienda usada

Ne de transacciones (miles)

Valor medio de transacciones (miles €)

* proyeccion transacciones y precio medio 2020
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1. Precios y Transacciones

LA RIOJA

Vivienda nueva

Ne de transacciones (miles)

Valor medio de transacciones (miles €)

* proyeccion transacciones y precio medio 2020

Vivienda usada

Ne de transacciones (miles)

Valor medio de transacciones (miles €)

* proyeccion transacciones y precio medio 2020

an
Euroval

Vivienda nueva

La caracteristica principal de La Rioja es el fortisimo aumento de precios entre 2004 y 2005; ademas
en 2006 suben considerablemente las compraventas, manteniéndose el nivel de precios medios.
Entre 2006 y 2009 caen las transacciones, pero siguen aumentando los precios. Desde ese afio 2009
se inicia una caida de precios y transacciones, siendo la de los precios especialmente fuerte en 2012;
a partir de ahi siguen cayendo precios y operaciones, de manera que en 2016 los precios estan por
debajo de los de 2004, y las transacciones son muy pocas. Manteniéndose ese nivel bajisimo de
operaciones, los precios suben entre 2016 y 2019, afio en que los precios medios son 165.329 euros,
con 301 compraventas; los precios se mantienen practicamente en 2021, 163.089 euros, y las transac-
ciones aumentan a 432.

Periodo Ne Transacciones % Total Espana % Variacion
Transacciones 2007 5.070 1,2% -91,5%
Transacciones 2021 432 0,6%

Periodo Precios medios % Total Espana % Variacion

Precios 2007 185.189€ 96,6% -11.5%
Precios 2021 163.809€ 64,1%

Vivienda usada

Los precios medios suben de manera muy intensa entre 2004 y 2007, siguiendo lo que ocurre con
generalidad en Espafia, manteniéndose el nivel elevado de operaciones de compraventa. En 2007
hay una caida muy brusca de las transacciones, como en todo el mercado espafol, pero los precios
contintan subiendo. El periodo entre 2008 y 2013 se caracteriza por un retroceso en los precios y un
mercado que se ha reducido a la mitad en lo que a operaciones de compraventa se refiere. Desde
2013 y hasta 2019 hay una importante recuperacion, y las transacciones aumentan considerable-
mente mientras que los precios se mantienen y suben de forma moderada. En los ultimos arios el
precio medio que era 113.966 euros en 2019, baja a 107.633 en 2021, y las compraventas pasan en
esos dos afnos de 3.991 a 4.698.

Periodo Ne Transacciones % Total Espaia % Variacion
Transacciones 2005 4.373 0,8% 7 4%
Transacciones 2021 4.698 0,8%

Periodo Precios medios % Total Espafna % Variacion

i [v)
Precios 2007 155.402¢€ 85,1% -30,7%
Precios 2021 107.633€ 64,5%

InmoCoyuntura XVIII



1. Precios y Transacciones EdRoval

CEUTAY MELILLA

Vivienda nueva Vivienda nueva

Se trata de mercados muy reducidos que consideramos conjuntamente, y donde el comportamien-
to de precios y operaciones de compraventa estd sujeto a frecuentes movimientos al alza y baja
desde 2008, pues unas pocas operaciones influyen y sesgan la media. Los precios medios suben de

180.607 en 2019 a 200.000 euros en 2021, y las compraventas pasan entre esos dos afios de 175 a w
220. E
o
C
kel
o
3
c
Periodo Ne Transacciones % Total Espana % Variacion B
Q 0, (]
Transacciones 2007 711 0,2% -69,1% o
Transacciones 2021 220 0,3% z
Periodo Precios medios % Total Espafia % Variacion
Precios 2007 168.803€ 88,1% — Valor medio de transacciones (miles €)
Precios 2021 199.999€ 78,3%

* proyeccion transacciones y precio medio 2020

Vivienda usada

Aunque se trata de un mercado reducido, se reproducen en él algunos rasgos de lo que ocurre en
Espafa en el periodo considerado. Entre 2004 y 2007 hay un fortisimo incremento de precios, las
compraventas bajan pero se mantienen a un nivel relativamente elevado, cayendo de manera

Vivienda usada

pronunciada desde 2007 y hasta 2013. A partir de 2010 hay una reduccién de precios, pero no tan )
intensa como en la media espaiiola, y desde 2013 hasta 2019 recupera el mercado, aumentando g
transacciones y precios. Entre 2019 y 2021 los precios medios pasan de 152.640 a 159.433 euros, y 5
las compraventas son de 1.043 y 1.138 en esos dos afos- .5
&
Periodo Ne Transacciones % Total Espafia % Variacion %
Transacciones 2005 1416 0,3% -19,6% z
Transacciones 2021 1.138 0,2%
Periodo Precios medios % Total Espafia % Variacion
Precios 2007 145.023€ 79,4% 9,9% Valor medio de transacciones (miles €)
Precios 2021 159.433€ 95,6%

* proyeccion transacciones y precio medio 2020
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2. Demanda EUROVal

Ocupados vs. Precios

TOTAL

Aunque el empleo no es la tnica explicacidn de la evolucién del precio de la vivienda, es razonable que en el precio de la vivienda influya la evolucién del empleo que hace posible la demanda. Relaciona-
mos la evolucién de los precios medios absolutos de vivienda con el nimero de ocupados, medidos como empleo equivalente, que considera las horas trabajadas para dar un resultado en empleo a tiempo
completo. El precio medio se mide en euros y el empleo en miles. Los coeficientes de correlacion muestran aqui sélo si las variables evolucionan juntas en el tiempo, pero no una relacion causa efecto entre

empleo y precio, o transacciones.

Tomando datos trimestrales desde 2004 a 2021, puede verse una relacion entre el empleo y el precio de la vivienda, que es clara en el periodo que va de 2004 hasta el cuarto trimestre de 2007. El empleo
es estable hasta 2009 y luego cae con fuerza, mientras que los precios medios se mantienen a niveles altos hasta 2011; hay, pues, una inercia en los precios, pese a la fuerte caida del empleo. El empleo
continua en descenso hasta mediados de 2014 y los precios de la vivienda también, recuperandose a partir de entonces, y evolucionando conjuntamente hasta 2019. En estos afios recientes, tras la fuerte
caida del empleo los precios caen también, aunque sustancialmente menos, y luego las lineas se unen en un movimiento ascendente de ambas. Hemos calculado el coeficiente de correlacion entre las dos
variables para todo el periodo desde 2004 a 2021, y el 0,74 (siendo 1 la correlacion total), muestra que efectivamente ambas variables estén relacionadas; por periodos esta relacion es mas débil entre 2004

y 2012, 0,70, y algo mas fuerte entre 2013 y 2021, 0,78.

PRECIOS vs. OCUPADOS

Il OCUPADOS
PRECIO MEDIO

(3) o1paw o1d3id
(3) o1paw o1d3id

Ocupados (miles)
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2. Demanda EUROVal

Ocupados vs. Precios

NUEVA

Aplicamos el mismo razonamiento de la relacidn entre empleo y precio medio de la vivienda, a la vivienda PRECIOS vs. OCUPADOS
nueva, y vemos que las lineas de empleo y precio siguen una evolucién paralela, aunque en afios recien- = S:?:ECPI?)DMOESDIO

tes el fuerte crecimiento de los precios de la vivienda nueva acaba con esa tendencia.

Distinguimos cuatro periodos, el primero desde 2004 hasta el tercer trimestre de 2008, de subida en el
empleo y en el precio de la vivienda. Un segundo periodo en el que el empleo cae con fuerza desde
mediados de 2008, pero no los precios de la vivienda nueva, que permanecen altos hasta 2011. Un tercer
periodo en el que el precio de la vivienda cae junto con el empleo, entre 2012 y mediados de 2014.Y un
cuarto en el que sube el empleo y el precio de la vivienda nueva desde 2015; los acontecimientos del
periodo mas reciente entre 2019y 2021 muestran que los precios de vivienda nueva contintian subiendo
mientras que el empleo cae fuertemente, y aunque se recupera con igual fuerza, la linea del empleo esta

Ocupados (miles)
(S9lwi) sauoiddesuel]

por debajo de la del precio medio.

Calculamos el coeficiente de correlaciéon para todo el periodo, con un resultado de 0,58, escasamente
significativo como indicador de una relacion entre ambas variables. Aunque en afos recientes la fuerte
subida del empleo mejora la correlacién, puede decirse que los precios de la vivienda nueva -en un
mercado muy reducido- siguen su camino al alza de forma independiente de otras variables econédmicas.

USADAS

En el gréfico recogemos la evolucién de los datos del empleo y los relacionamos con los precios de la

vivienda usada. Pueden identificarse tres periodos; el primero entre 2004 y finales de 2007, cuando crece PRECIOS vs. OCUPADOS
. a 2F . Il ocuPADOS

el empleo y los precios, aunque éstos lo hacen de forma mas intensa. Un segundo periodo es el del estan- PRECIO MEDIO

camiento del empleo en 2008 y caida hasta 2013, que coincide con el descenso del precio de la vivienda

de segunda mano; sin embargo, hay un retardo en la caida del precio de la vivienda, que mantiene una

inercia.

El tercer periodo, desde finales de 2013 a 2019 es claramente de recuperacion del empleo y del precio de
la vivienda usada, y ambas variables crecen juntas en el tiempo, y a finales de 2019 se ralentiza la creacion
de empleo y también el precio de la vivienda. Los afios recientes muestran la caida fortisima del empleo 'y
recuperacion posterior, mientras que los precios de la vivienda caen brevemente y suben de inmediato. La
correlacidn entre ambas variables entre 2013 y 2021 es elevada, de 0,84, mayor que para todo el periodo
que consideramos en el grafico, que es de 0,76, lo que indica que siendo variables que van juntas en el

Ocupados (miles)
(S3]1w) sauolddesuel |

tiempo, los precios siguen su inercia y se correlacionan mas cuando sube el empleo.
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2. Demanda EUROVal

Ocupados vs Transacciones

TOTAL

La relacién que encontramos entre empleo y precio de la vivienda no es tan significativa cuando comparamos empleo y transacciones, con un coeficiente de correlacion para todo el periodo considerado
de 0,59, y que es s6lo 0,43 para los afios 2004 a 2013, indicando que aunque hay una cierta relacién entre ambas variables, la compraventa de vivienda sigue su ciclo y se correlaciona con el empleo princi-
palmente cuando éste sube. Aun asi, distinguimos tres periodos; el primero entre 2004 y 2007 en que el empleo aumenta y también las compraventas totales de vivienda. El segundo abarca entre 2007 y
2013, y es muy peculiar ya que desde finales de 2007 hay ya una caida de compraventas muy pronunciada, aunque aun no se ha producido la fuerte caida en el empleo de los afos siguientes. Tercero, desde
mediados de 2013 hasta 2019 se recupera el empleo de forma sostenida y también las transacciones.

En nuestro informe anterior senalabamos que “la reciente caida es una anomalia en la serie por los efectos conocidos de la pandemia en el empleo y las compraventas”, lo que efectivamente ha ocurrido,
con una recuperacion de ambas variables en el mismo sentido, aunque con un impulso algo mayor en el empleo. Con respecto a las transacciones hay que sefalar que la fuerte subida de 2021 puede deber-
se a las transacciones que se pospusieron en 2020, pues si calculamos la media de los tres afios, resulta una cifra similar a la de 2019.

TRANSACCIONES vs. OCUPADOS

Il OCUPADOS
TRANSACCIONES

Ocupados (miles)
Ocupados (miles)
(3) olpaw oaid
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2. Demanda EUROVal

Ocupados vs. Transacciones

NUEVAS
TRANSACCIONES vs. OCUPADOS

El mercado de vivienda nueva en Espafa es muy peculiar, pues tras alcanzar un volumen muy elevado de B ocuPADOS
transacciones entre 2004 y 2008 cae bruscamente hasta 2013, manteniéndose hasta la actualidad en un TRANSACCIONES
nivel bajo de operaciones. Puede establecerse una cierta relacién entre el crecimiento del empleo y el de
compraventas de vivienda nueva para el periodo 2004 a 2008; pero desde entonces y sobre todo a partir
de 2013 el mercado de vivienda nueva tiene la particularidad de que la oferta esta estabilizada a esos
niveles bajos y no parece influir en ella mas que las expectativas y circunstancias de la propia promocion
de vivienda, por esa razon el coeficiente de correlacion entre ambas variables entre 2013 y 2021 es bajo,
de 0,36 (el coeficiente se mueve entre cero y uno, correlacion total).

Ocupados (miles)
(S9lwi) sauoiddesuel]

Si tomamos todo el periodo que consideramos en el gréfico la correlacidn es algo mas alta, de 0,52, pues
recoge la subida inicial y posterior caida tanto del empleo como de las compraventas de vivienda nueva.
En los afos recientes de 2019 se observa la caida y recuperacién del empleo, mientras que las transaccio-
nes de vivienda nueva contintian a un nivel bajo.

TRANSACCIONES vs. OCUPADOS

En el mercado de vivienda usada hay un periodo entre 2004 y 2007 en que el crecimiento del empleo y el Il ocuPADOS

de las transacciones de viviendas siguen una misma tendencia al alza. La reduccién de las transacciones TRANSACCIONES
se da ya en 2007, antes de que el empleo caiga con fuerza a finales de 2008, y por otra parte, la recupera-
cién a partir de 2009 de las compraventas de vivienda usada coincide con una fuerte caida del empleo;
esto lleva a que el coeficiente de correlacion entre ambas variables no sea significativo para el total del
periodo que consideramos en el grafico, con sélo un 0,37 (el coeficiente se mueve entre cero y uno, que
es correlacion total).

Ocupados (miles)
(S3]1w) sauolddesuel |

Sin embargo, puede observarse que tras la fuerte caida en la crisis sanitaria el empleo se recupera, y
aunque esta caida es sélo muy breve en vivienda usada, las dos lineas se mueven juntas; de hecho, la
correlacion es de 0,87 en un periodo reciente, debido a que el crecimiento del empleo se une a la tenden-
cia de compraventa de vivienda usada.
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3. Oferta EURoval

Vivienda iniciada, terminada y stock

Espana
En 2008, cuando la crisis financiera, inmobiliaria, y econdémicas era ya incuestionable, se inician en Espaiia 238.000 viviendas y se terminan mas de 563.000.

El minimo de viviendas iniciadas estd en 2013,y en 2014 el de viviendas terminadas. Desde 2011 y retardando dos anos la variable vivienda iniciada se encuentra una correlacion muy estrecha con la variable
vivienda terminada, aunque en algiin momento se ha podido dar un freno a la terminacién de viviendas a la espera de mas claridad en el mercado. En 2019 se iniciaron 96.245 viviendas, que caen a 76.930 en
2020, subiendo a 100.182 en 2021; como consecuencia, las viviendas terminadas siguen su inercia y en 2019 fueron 71.562, en 2020 77.531, pese a las circunstancias de la economia, y 84.091 en 2021.

Con la perspectiva que ofrecen los graficos, podria pensarse que las cifras de los

ultimos anos de vivienda iniciada y terminada se corresponda con las necesidades

de vivienda, pero la fuerte presidn de los precios es una sefnal de falta de oferta Vivienda iniciada, terminada y stock de vivienda nueva Stock Anual
respecto a la demanda. Por otra parte, estd abierta la posibilidad de que se potencie

la construccién para alquilar, que daria un impulso a la promocién.

Aunque la caida en la promocién es inmediata, la inercia de las viviendas en
construccion lleva a cifras muy sustanciales de viviendas terminadas que acaban
formando un stock con su punto maximo en 2009 de 642.793 viviendas disponibles
para la venta, y solo se va reduciendo lentamente y a una media anual de 18.800
viviendas desde 2011. Destacar como esta tendencia se frena en los afios recientes
en que el stock permanece igual e incluso aumenta en alguna comunidad auténo-
ma.

Hay que tener en cuenta que el calculo del stock se obtiene como: viviendas dispo-
nibles para la venta con antigiiedad maxima de cinco afios, mas viviendas libres
construidas, menos viviendas vendidas, por lo que una cifra cero de stock no signifi-
ca que no haya viviendas disponibles para la venta. Las zonas donde se encuentra
actualmente el mayor stock de vivienda son principalmente de litoral, con la excep-
cién de Madrid y alguna zona en el centro. Hay que tener en cuenta que puede
haber demanda en una zona determinada, pero no del tipo de vivienda que hay en
stock, ya sea por localizacién, precio, o dimensiones, por lo que es necesario conocer
con exactitud las caracteristicas de los mercados locales concretos, teniendo en
cuenta como se concentra el stock dentro de una comunidad auténoma.

Por ultimo se muestran unos graficos donde se recogen los datos de vivienda B e de vivienda iniciada libre B Ne de vivienda terminada libre
iniciada, terminada y stock de vivienda, que resultan utiles para interpretar la evolu-
cién del mercado de la vivienda en Espafna or comunidad auténoma, y el

P y P y (¥) Se recuerda que el stock es diferencial sobre el existente a 1-1-2004, de manera que stocks nulos no significan que no existan
momento en que nos encontramos. Vemos también en los mapas cual es el porcen-
taje de viviendas iniciadas y terminadas por comunidad auténoma respecto al total

nacional, y la distribucién del stock total de viviendas disponibles para la venta para
el ultimo ano con datos.
InmoCoyuntura XVIII P23

viviendas nuevas sin vender, sino que su nimero no ha aumentado desde el 1-1-2004.

(**) Se estima el 2021 en funcién a la tendencia y los parametros observados en los periodos anteriores.




3. Oferta EUROVal

Vivienda iniciada, terminada y stock

Vivienda iniciada, terminada y stock de vivienda nueva Stock Anual Vivienda iniciada, terminada y stock de vivienda nueva Stock Anual

Il Ne de vivienda iniciada libre Il N° de vivienda iniciada libre

[H Ne de vivienda terminada libre [H Ne de vivienda terminada libre

Vivienda iniciada, terminada y stock de vivienda nueva Stock Anual
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3. Oferta EUROVal

Vivienda iniciada, terminada y stock
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3. Oferta EUROVal

Vivienda iniciada, terminada y stock
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3. Oferta EURoval

Vivienda iniciada, terminada y stock

Vivienda iniciada, terminada y stock de vivienda nueva Stock Anual

Il N° de vivienda iniciada libre

[H Ne de vivienda terminada libre
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3. Oferta EURoval

Vivienda iniciada, terminada y stock
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3. Oferta EURoval

I Vivienda iniciada, terminada y stock

Concentracion viviendas iniciadas en Espana

Ano 2019 Ano 2021

% de viviendas iniciadas

0% 5% 10% 15% I 25%
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3. Oferta EURoval

I Vivienda iniciada, terminada y stock

Concentracion viviendas terminadas en Espafia 2020

Ano 2019 Ano 2021

% de viviendas terminadas

0% W 5% [ 10% [N 15% Il 25%

InmoCoyuntura XVIII



3. Oferta EURoval

I Vivienda iniciada, terminada y stock

Concentracion Stock viviendas en Espafa 2020

El stock se calcula como el diferencial sobre el existente a
1/1/2004, de manera que stocks nulos no significan que no
existan viviendas nuevas sin vender, sino que su nimero no
ha aumentado desde el 1/1/2004.
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4. Operaciones Extranjeros EdRoval

Respecto a la demanda de vivienda, destacamos las caracteristicas siguien-
tes de la compraventa por parte de extranjeros.

La compra por extranjeros como porcentaje de las compraventas totales
(vivienda nueva y usada) en Espafa, crece muy significativamente en la
ultima década, pasando de porcentajes inferiores al 10%, a cercanos al 20%
en 2015, estando en la actualidad en el 15,3% del total de las compraventas
de vivienda. Esto ocurre, ademas, en un entorno de intensa actividad en el
mercado de la vivienda en Espafia. Puede decirse que la demanda por parte
de extranjeros se ha mantenido siempre en épocas bajas del mercado, y en
anos recientes cobra impulso.

Por comunidades auténomas la demanda se concentra significativamente
en Comunidad Valenciana, 27,4%, Andalucia, 20,7%, y Cataluia, 14,9%, de
manera que sélo tres comunidades auténomas suman el 63% de las
compras por extranjeros. Hay que tener en cuenta que hay algunas como
Baleares o Canarias donde el porcentaje de compras por extranjeros respec-
to al total de las compraventas en la comunidad es muy elevado, pero al
tratarse de mercados relativamente reducidos representan menos en el
total de compraventas nacional. Entre el 7% y 5% estan Canarias, Madrid,
Baleares y Murcia. Las demds comunidades autbnomas representan porcen-
tajes inferiores al 2%.

En algunas comunidades el peso de la compraventa por extranjeros respec-
to al total de transacciones sobre viviendas es muy elevado. Destacan
Baleares, 39,5%, Canarias, 30,8%, Comunidad Valenciana, 26,5%, y Murcia,
23,4%. Andalucia y Cataluna estan en el 15,9% y 14,8%, alrededor de la
media espafiola de 15,3%. Entre un 11% y 8% se encuentran La Rioja,
Aragoén, Navarra, Castilla La Mancha y Madrid. En las demas comunidades
las viviendas compradas por extranjeros estan por debajo del 5%.

La conclusién es que, aunque con diferencias muy significativas entre
comunidades auténomas, y también, aunque no lo analizamos, concentra-
ciones dentro de las comunidades costeras en zonas generalmente de
litoral, la compraventa por extranjeros es actualmente significativa en el
mercado espanol de vivienda.
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4. Operaciones Extranjeros

A
Euroval

Evolucién operaciones extranjeros Total Espana

Operaciones realizadas por extranjeros sobre el total de operaciones
de compraventa en Espana.

2007 2010 2015 2019 2021
Andalucia 7% 7% 208%  161%  159%
Aragén 3,6% 4,1% _
Asturias 1,6% 2,3% a6% [NEREE
Canarias 134%  168%  389%  304%  308%
Cantabria 2% 2,6% a3% [NEEN 4,3%
Castilla-La Mancha 3,3% 3,3% _
Castillay Le6n 1,3% 2,7% 2% SN 4,9%
Cataluna 6% 95% L 194%  165%  148%
Ceutay Melilla 1,6% 46% [ 78% 6% 3%
Comunitat Valenciana [ 14%  15,6% [ 36,% | 341% | 285%
Espaia D2a% T81% 1 193%  169%  153%
Extremadura 1,1% 1,9% 2,5% 3% 2,8%
Galicia 1,3% 3% 3,9% 3,8% 3,7%
Madrid 420 [156% . 1% [97% 8%
Murcia 178%  109%  247%  268%  234%
Navarra 2,7% 36% 7% 93%  92%
Pais Vasco 1,5% 3,1% 4,1% 4,5% 4,3%
oot GG v %

Evolucién operaciones extranjeros
Distribucion de operaciones de extranjeros por comunidad auténoma.

2007 2010 2015 2019 2021
Andalucia 202%  177% | 205%  182%  207%
Aragén 1,4% 1,6% 1.3% 1,5% 1,7%
Asturias 0,5% 0,7% 0,4% 0,5% 0,7%
Canarias 8% 83% 9%  78%  73%
Cantabria 0,4% 0,5% 0,3% 0,4% 0,4%
Castilla-La Mancha 2,5% 2% 1,4% 2,3% 2,5%
Castillay Le6n 1,1% 2,1% 0,9% 1,4% 1,6%
Catalufa 4% 154%  153%  153%  149%
Ceuta y Melilla 0,1% 0,2% 0,1% 0,1% 0%
Comunitat Valenciana (129,69 125)69% 12770 150% 2745
Extremadura 0,3% 0,6% 0,2% 0,3% 0,3%
Galicia 0,9% 2% 0,7% 0,8% 0,9%
Navarra 0,4% 0,5% 0,4% 0,6% 0,7%
Pais Vasco 0,7% 1,8% 0,9% 1,1% 1,1%
Rioja (La) 0,7% 0,7% 0,4% 0,5% 0,5%
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IConcIusiones

Precios y transacciones

En la evolucién de precios y transacciones de vivienda nueva permanece el nivel relativamente bajo de compraventas, que son 71.734 en 2021, y aunque suben
respecto a 2019, no llegan al 20% de las que se daban hace quince aios, y suponen sélo el 12% del total de compraventa actual de vivienda. Sin embargo, los
precios siguen incrementandose con fuerza y pasan de una media de 234.646 euros en 2019, a 255.428 en 2021. En cuanto a la vivienda usada, las transacciones
suben a 602.280 en 2021, después de caer en 2020; la media de los tres afios 2019, 2020 y 2021, es similar a las que se daban en 2019. Los precios suben significati-
vamente y pasan de una media de 150.138 euros en 2019, a 166.857 euros en 2021. De acuerdo con nuestro trabajo sobre proyecciones de precios a tres afos,
los precios medios de la vivienda en Espafa se encuentran estabilizados con tendencia media ligera al alza en la vivienda usada, y mas intensa en vivienda nueva.
Las transacciones en vivienda usada se mantienen y las de vivienda nueva crecen, pero dentro de los bajos niveles en que se encuentra este mercado.

Incorporamos también la evolucion de la compra por parte de extranjeros, residentes o no, como complemento foraneo de la demanda; actualmente las compra-
ventas por extranjeros suponen el 15,3% del total del mercado, mostrando estabilidad en los ultimos afos, y una fuerte concentracién en Comunidad Valenciana
(27,4%), Andalucia (20,7%) y Catalufa (14,9%), de manera que sélo tres comunidades suponen el 63% del total de compraventas por extranjeros.

Relacién con el empleo

Aungue no se establece una relacién causal, se comprueba que precios, transacciones y empleo, son variables que evolucionan juntas, sobre todo es significativa
para empleoy precios de vivienda usada en el periodo reciente 2013 a 2021 (coeficiente de 0,84, siendo 1 la correlacidn absoluta); sin embargo, esto no es asi para
la vivienda nueva, cuyos precios se mueven de manera independiente y al alza. Similar correspondencia (0,88) se da entre las transacciones de vivienda usada y
el empleo para ese mismo periodo, pero no para la vivienda nueva. La conclusién para los momentos actuales es que puede calcularse una relacién entre la conti-
nuidad en la creacion de empleo y el buen funcionamiento del mercado de vivienda usada.
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IConcIusiones

Viviendas iniciadas, terminadas y stock

Se ofrecen en graficos y mapas informacion sobre viviendas iniciadas, terminadas y en stock, disponibles para la venta, en los que se observa una fortisima
concentracion espacial en la comunidad de Madrid, y provincias del Este y Sur de Espana. Las viviendas iniciadas en Espafia pasan de 96.245 en 2019 a 100.182
en 2021, tras caer a 76.930 en 2020. Por su parte, las viviendas terminadas siguen su inercia y pasan de 71.562 en 2019, a 77.561 en 2020, y 84.091 en 2021, mos-
trando resiliencia pese a la dificil situacion de estos anos. La presion al alza de los precios es sefial sin embargo de falta de oferta, y esta pendiente de consolidarse
la construccién para alquiler, que daria un impulso a la promocién. El stock de vivienda que se reducia paulatinamente, apenas se mueve en los ultimos anos,
permaneciendo alrededor de 456.000 viviendas.

Situacion actual y perspectivas

En sintesis, el mercado espaiol de vivienda muestra una fortaleza sorprendente en estos afos. Se mantiene la dualidad entre el de vivienda nueva, con oferta
escasay precios fuertemente al alza, y en el que esta pendiente de consolidarse la construccién para alquiler, que daria un impulso a la promocién; y el de vivien-
da usada, con precios que suben moderadamente y con firmeza en las transacciones. La compra por extranjeros se consolida como un elemento que fortalece el
mercado de vivienda. Por otra parte, el mercado mira al empleo, pues se encuentran relaciones entre variables del mercado de vivienda y el empleo, por lo que
el progreso en la recuperaciéon en el mercado de trabajo deberia ir paralelo al del mercado de vivienda. Se inician y terminan viviendas de forma sostenida, pero
con una oferta insuficiente, y la reduccion del stock se frena. Es llamativa la fuerte concentracién espacial de las distintas variables del mercado, que destacamos
visualmente en nuestros graficos y mapas.
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