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afios es [a media de vida de las
hipotecas; los bancos alargan plazos
para que los clientes cumplan rangos

Los precios de la vivienda se van
moderando: irealidad o trampa?

El aumento del
empleo, la mejora
de larenta
disponible y la
falta de oferta
hacen vislumbrar
un complejo 2027

Fernando H. Valls
Lospreciosdelaviviendallevanon-
ce anos subiendo de forma ininte-
rrumpida. Losrécords de laburbuja
yase han superadoy en algunas zo-
nas, pulverizado. Solo en el tltimo
afio lo hicieron un 12,2% de media,
segun laaltima estadistica del Insti-
tuto Nacional de Estadistica, la re-
ferenciamas completa por las bases
de datos que utiliza. Las cifras son
mareantes: una vivienda nueva hoy
cuestaun 60% mas que en los maxi-
mos de la burbuja. Si se toma como
referenciael 2012 y2013,lagran de-
presion inmobiliaria, los inmuebles
a estrenar cuestan un 130% mas. El
sector inmobiliario se encuentra,
por tanto, en un momento algido,
especialmente tras la pandemia.
Desde el confinamiento la obra
nueva ha subido de precioun 70%y
la de segunda mano lo ha hecho un
57%. La inflacion acumulada en es-
tos aflos ha sido del 22%. Todos los
expertos coinciden en que se trata,
claramente, de un problema de
oferta. Pero el mercado empieza a
dar ciertos sintomas de desacelera-
cién, que no contraccion. 3Son se-
fales positivas o un mero espejis-
mo?

Para analizar el mercado de la vi-
vienda en Esparia es importante di-
ferenciarlo por territorios. Las
grandes ciudades, donde los pre-
cios estdn mds tensionados, tienen
caracteristicas distintas de las de la
costa y de urbes con menos pobla-
cion. Por tanto, pese a que el acceso
a la vivienda de una parte de la po-
blacidn, cada vez mds numerosa, es
un problema comun, se podria ha-
blar de hasta 52 mercados inmobi-
liarios en Espana. Incluso dentro de
cadaprovincia hay distintos merca-
dos segmentados.

El problema de oferta, en algunas
zonas dramatico, y un potente cre-
cimiento de la demanda dan como
resultado un déficit acumulado de
750.000 viviendas para cubrir las
necesidades de toda la poblacion,
segun el Banco de Espafia. La mitad
de este diferencial esta situado en
seis provincias, Madrid, Barcelona,
Alicante, Valencia, Murcia y Mala-
ga. Un déficit, para mas inri, que no
ha parado de crecer en los ultimos
afios, ya que en el 2023 era de
600.000 viviendas. La poblacion
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espafola crece a ritmos elevados,
especialmente en las zonas mas
tensionadas, y no se construye o ha-
bilitan més inmuebles. Es el coctel
perfecto para que la curva de pre-
cios siga apuntando hacia arriba,
aunque con una cierta moderacion.

Roberto Scholtes, jefe de estrate-
gia de Singular Bank, explica que
los precios de la vivienda van a se-
guir subiendo en los proximos afios,
aunque de formamas moderada. La
prevision es dejar atrds ya en el
2026 los aumentos de doble digito
para escalar un 7%. Para el 2027 la
prevision de la entidad es de alzas
del 5%. Por tanto, la vivienda segui-
ra aumentando de precio, pero de
forma mas comedida. ;Vislumbran
bajadas de precios? De momento,
no.

Elmotivo principal es que el mer-
cado laboral sigue dando sintomas
de fortaleza y continia aumen-
tando la renta disponible de los ho-
gares, destaca Scholtes. La situa-
cionno es lamisma que la de labur-
buja de hace casi veinte afos. “La
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preciosdela subidasy el
viviendase PP promete
dispararian  un millén de
alin mas nuevas casas

tasa de esfuerzo de los espafoles
para comprar una vivienda acab6
en el 35,5% en el 2025 y estimamos
que en el segundo trimestre seguird
por debajo del 37%”, afiade el res-
ponsable de Singular Bank, quien
estima que el ratio de accesibilidad
se va a estabilizar en torno al 37%.
Son valores altos, si, pero mientras
no superen el 40%, considera, no
habria motivos para preocuparse.
Es un momento, ademas, en que la
renta disponible crece con fuerza;
“este afiolovaahacerun 7%”, avan-
za Scholtes. Por tanto, se esta pro-
duciendo una combinacion de ma-
yor empleo, incrementos salariales
y, otro factor importante, un creci-
miento de lasrentas no salariales, es
decir, de capital mobiliario e inmo-

biliario para quien disponga de él.

En cuanto a la financiacion, hay
factores que jueganafavoryencon-
tra. En este momento, las entidades
bancarias estan alargando los pla-
zos de las hipotecas con el objetivo
de que las cuotas queden dentro del
rango optimo para los clientes. En
este momento, tal y como recuerda
el jefe de estrategia de Singular
Bank, lamediade vidadelas hipote-
cas que se firman es de 25 afios. En
el 2008 fue de 27,2 afios. Pero hay
un elemento negativo, en principio:
la subida de tipos, que complica la
financiacion. Laentidad estima que
el Euribor esta llegando a su pico en
el 3,15%, lo que podriaminorar lasi-
tuacion en un futuro.

Lassubidas detipos, pese alalogi-

Tasa de esfuerzo
Singular Bank estima
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esta cifra; en la burbuja
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cacomplicacién paramuchos hipo-
tecados a tipos variables, estan pro-
vocando, no obstante, una modera-
cion de las subidas de los precios de
la vivienda en Espafia. El mercado
se enfria ligeramente, aunque no lo
suficiente, tras las decisiones del
Banco Central Europeo (BCE). Asi
lo explica Sholtes: “Si el BCE no es-
tuviera subiendo tipos, los precios
estarian mas cerca de alzas del 10%
interanuales”. “Entre 2026 y 2027,
el encarecimiento del precio del di-
nero resta entre 4 y 5 puntos a los
aumentos de los precios de la vi-
vienda”, anade el experto. En con-
clusion, el mercado inmobiliario es-
pafiol no se encuentra, ni mucho
menos, en la compleja situacion del
2012 nilamorosidad hipotecaria da
signos de alarma.

El problema de la vivienda, por
tanto, es de acceso y de expulsion.
Cada vez mas familias tienen pro-
blemas para poder cumplir con los
compromisos de las entidades fi-
nancieras para acceder a una hipo-
tecay también porque el alquiler se
ha convertido en un pozo sin fondo
que atrapa cada vez mds recursos.
Un estudio de Fedea publicado esta
semana concluia que Espafa ten-
dria dos millones de personas mas
bajo el umbral de la pobreza si las
estadisticas oficiales contabilizaran
los costesdelavivienda. En el alqui-
ler, ademas, se esta produciendo un
fenémeno de seleccion de inquili-
nos y de exclusion residencial para
los peor posicionados.

Para intentar revertir esta situa-
cién no hay otra solucion que au-
mentar la oferta. Es decir, construir
y rehabilitar mas. Mientras eso lle-
ga, el Gobierno central y la Genera-
litat de Catalunya han apostado por
intervenir el mercado del alquiler
topando los precios en las dreas mas
tensionadas. Esta semana, el Minis-
terio de Vivienda destacaba que se
ha registrado una menor subida de
precios en las ciudades con los pre-
ciosintervenidos. Se alejan las com-
pras deinversoresy el valor de la vi-
vienda sube menos. El PP, sin em-
bargo, apuesta por no aplicar la ley
de Vivienda y su presidente, Alber-
to Nufiez Feij6o, ha anunciado que
intentara crear las condiciones para
impulsar un milléon de viviendas
nuevas.




