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Hacia una nueva burbuja inmobiliaria

La vivienda registro en 2025 su mayor
encarecimiento en 18 anos al subir un 12,9%

La escalada de precios se debe a la falta de oferta y a una demanda creciente, con fuertes aumentos
tanto en obra nueva como de segunda mano » La situacién actual apunta a una cierta estabilizacion

GORKA R. PEREZ

MADRID

Solo durante la burbuja in-
mobiliaria los precios de la
vivienda experimentaron
una subida tan pronuncia-
da como la que se dio el ano
pasado. Las casas se encare-
cieron de media un 12,9% en
la parte final de 2025, una ci-
fra solo superada por el 13,1%
que se dio a comienzos de
2007. Pero si aquel ejercicio
precedié al estallido de la
burbuja inmobiliaria y fue
de mas amenos, el afo pasa-
do los precios no dejaron de
calentarse mes tras mes. Eso
hace que, mirando al conjun-
to del afio y no solo al ultimo
trimestre, el Instituto Nacio-
nal de Estadistica (INE) con-
sidere que 2025 ha sido el
ano con el mayor salto de los
precios de vivienda, con un
promedio del 12,7% (frente a
algo menos del 10% en 2007).

De acuerdo con los datos
que ofreci6 el INE el viernes,
los precios de las casas de
nueva construccion se ele-
varon un 11,2% en el cuarto
trimestre del ano pasado,
respecto al mismo periodo
de 2024 (un 11,3% en el con-
junto del ano, por debajo
del promedio de 2007). La
vivienda de segunda mano,
en cambio, escaldé un 13,1% al
acabar el ano y un 12,9% en
todo el ejercicio. Esta tltima
es una cifra inédita, ya que
nunca las casas usadas se
habian encarecido a doble
digito durante un afo entero.
El desequilibrio entre oferta
ydemanda, y la falta de obra
nueva que obliga a centrar
muchas busquedas en los
pisos usados, explica que el
mercado residencial espa-
nol haya alcanzado un nuevo
hito y siga comprometiendo
la posibilidad de que miles
de personas se conviertan
en propietarias.

La curva alcista que dibu-
jalagrafica elaborada por la
estadistica oficial —que utili-
zalos datos sobre viviendas
escrituradas del Consejo Ge-

neral del Notariado- tiene su
punto de partida en el cuatro
trimestre de 2023 (+4,2%),
habiendo sumado desde en-
tonces nueve trimestres con-
secutivos de subidas. Esto ha
dado como resultado que los
precios se hayan triplicado
en apenas dos anos. En 2025,
el encarecimiento de las vi-
viendas ha oscilado entre
el 12% y el 13% en todos los
trimestres: comenzé el curso
en un 12,2% para marcar en
el tramo final el registro mas
alto. Los datos del arranque
de 2026, que el INE ofrecera
aprincipios de junio, deter-
minaran silos precios de las
casas siguen calentandose o
si pisaran, aunque sea leve-
mente, el freno.

Mercado dinamico
“Nos encontramos ante un
mercado especialmente di-
namico, impulsado por una
demanda cada vez mas ac-
tiva, una oferta incapaz de
responder al ritmo necesario
y un contexto de tipos de in-
terés que se va moderando
progresivamente”, analiza
Ferran Font, director de
estudios del portal inmo-
biliario Pisos.com. “A corto
plazo, es dificil anticipar un
cambio de tendencia, ya que
ninguno de estos tres facto-
res —demanda, oferta y con-
diciones financieras— pare-
ce que vaya a experimentar
variaciones significativas en
los préximos meses”, anade.
Enlospasados tres ejerci-
cios, entre 2022 y 2025, solo
en dos ocasiones el indice
de precios de vivienda tri-
mestral ha sido negativo,
esto es, ha bajado respec-
to al periodo anterior. Su-
cedid en el tramo final de
2022 (-0,8%) y en el de 2023
(-1,1%). Esto quiere decir
que, a excepcién de estos
dos momentos, el precio de
la vivienda ha experimenta-
do incrementos en 14 de los
ultimos 16 trimestres. Pero
la racha va més alla, tras el
estallido de la burbuja y los
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muchos anos de purga en el
sector, los precios de las ca-
sas comenzaron aremontar
en 2015. Ese es precisamente
el ano que toma el INE como
base para atribuir a la vivien-
da un valor de 100 puntos. El
ano pasado se superaron los
186. Dicho de otra forma, las
casas se han encarecido méas
de un 86% en 10 anos.

Sin embargo, la situacién
actual apunta a cierto can-
sancio. “Estamos en una fase
en la que vamos a llegar al
limite”, sefiala José Garcia
Montalvo, catedratico de
Economia en la Universidad
Pompeu Fabra de Barcelona.
Segun sus analisis, los tiem-
pos de espera en las opera-
ciones estan creciendo, de

Los precios han
experimentado
ascensos en14
delos tltimos
16 trimestres
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lamisma forma que lo estan
haciendo los descuentos en
los precios. Aun asi, todavia
se da un choque de pensa-
mientos entre compradores
y vendedores. “Los prime-
ros creen que los precios se-
guiran subiendo el préximo
ano, incluso al 20%. Algo que
es una locura y que no va a
ocurrir. Mientras tanto los
compradores, Como no pue-
den llegar a lo que se pide,
se mantienen a la espera.
Hasta que no se produzca un
ajuste natural, en ese tiempo
veremos una ralentizaciéon
tanto en las compraventas
como enlos precios”, incide
Montalvo. El experto senala
que el miedo a que alguien
se adelante en la compra ha
espoleado el ritmo de las
operaciones, pero que de-
saparecido este, el mercado
echarad el freno.

La falta de expansion del
parque de viviendas ha pro-
vocado que lamayoria de las
operaciones de compraventa
que se han venido registran-
do enlos Ultimos anos -7 de

cada 10 en 2025- hayan sido
de casas de segunda mano.
Esto ha provocado que su
precio se haya disparado
hasta cotas desconocidas.
El 13,1% de incremento que
se dio en el ultimo cuarto
trimestre del afno pasado es
el segundo mas elevado de
todala serie histérica, sola-
mente superado por el 13,4%
que se dio en el anterior.

Nuevas construcciones
Las viviendas de obra nueva,
en cambio, se han encareci-
do algo menos en el tltimo
ano. Pese a haber firmado
subidas de entre el 11% y el
12% en tres de los ultimos
cuatro trimestres, han segui-
do una senda similar ala que
se dio en 2024. Y, sumando
las cuatro subidas, atin estan
por detras de las que se pro-
dujeron en 2007. Pero desde
2015 han més que duplicado
su precio promedio.

“No podemos seguir asi”,
protesta Miguel Angel G6-
mez Huecas, presidente de la
Federacién de Asociaciones

de Empresas Inmobiliarias
(Fadei). “Hasta que las di-
ferentes Administraciones
publicas no apliquen medi-
das urgentes para aumen-
tar la oferta residencial, 1a
escalada de precios no va a
parar, pues la poblacién va
a seguir creciendo de forma
exponencial en los préoximos
anosy acabaremos instalan-
donos paulatinamente en un
modelo residencial de infra-
viviendas, algo que es abso-
lutamente inaceptable en
cualquier pais que pretenda
considerarse desarrollado”,
advierte.

Pese a que las cifras de
venta, de firma de hipote-
casy delos precios siguen al
alza, hay expertos que consi-
deran que pronto se tocara
techo. Yogi Thadhani, coun-
try manager de Finteca en
Espana, senala que el mer-
cado est4 allanando la cur-
va de precios. “Si, se estan
frenando las ventas, pero no
es algo grave. Estamos empe-
zando a ver de nuevo cierta
estabilidad”, apunta.




