Informe sobre el
sector immobiliari
residencial a Espanya

Analisi territorial per a Catalunya, l'area d'influéncia
de Madrid, la Comunitat Valenciana i Andalusia

-Nova estimacid del parc de nous habitatges pendents de venda: a final del
2010 se situa entorn de 800.000

-Evolucié demografica i perspectives immobiliaries a I'horitzé del 2015

-Preus i accessibilitat: una estimacio de I'ajust pendent

Juny 2011

Elaborat pel Servei d'Estudis de CatalunyaCaixa, amb la col-laboracid de I'equip
d'investigacid del Departament d'Economia Aplicada de la UAB, dirigit pel
catedratic d'Economia Aplicada Josep Oliver Alonso

Les dades i les opinions continguts en aquest informe es basen en informacié obtinguda de fonts considerades fiables, encara que no es
garanteix la seva exactitud, integritat o correccié total. Aquest document es distribueix tinicament amb finalitat informativa, i, per tant, no
constitueix cap proposta o recomanacio per d la realitzacié d'inversions financeres






JUNY 2011 - INDEX
Index

Presentacié
A. L'absorcié de I'estoc d'habitatge nou pendent de venda:
situacid i perspectives

A.1. La situacid en el conjunt d'Espanya

1. L'evolucid de 'oferta el 2010: un volum de nou habitatge acabat encara
molt elevat

2. La demanda de nou habitatge el 2010: un volum important esperonat
pels canvis fiscals

3. L'estoc d'habitatge nou pendent de venda a Espanya
4. La nova oferta 2011-2012: un futur ja escrit

5. Demografia i demanda d'habitatge principal: algunes reflexions a
['"horitzd del 2015

A.2. L'estoc d'habitatge nou pendent de venda a Catalunya: detall per
provincies, comarques, arees urbanes i municipis

A.3. Els excessos d'oferta a la Comunitat de Madrid i area d'influéncia:
la situacid a final del 2010

A.4. L'estoc d'habitatge nou pendent de venda a la Comunitat
Valenciana: detall per provincies i grans municipis

A.5. L'estoc d'habitatge nou pendent de venda a Andalusia: detall per
provincies i grans municipis

B. Els preus al mercat residencial a Espanya: situacio i perspectives

1. L'ajust de preus de I'habitatge a Espanya en la crisi 2007-2011 en una
perspectiva historica i internacional

2. Els canvis en I'accessibilitat en la compra de I'habitatge: una mesura
de l'ajust pendent en preus

Nota metodologica
Annex estadistic

Referéncies citades

1

15
26

28

33

43

53

60

70

81
87
91
97






JUNY 2011 - PRESENTACIO 3

Presentacio

Han transcorregut ja més de tres anys des de l'inici de la crisi financera i de I'ajust
en el sector immobiliari residencial a Espanya. Les conseqiiéncies dels dos xocs sobre el
mercat de ['habitatge son ben conegudes, especialment [|'acumulacié d'estocs
d'habitatges nous pendents de venda i la caiguda dels preus. No obstant aix0, el mercat
residencial té multiples realitats territorials, amb zones on les reduccions de preus han
donat pas a augments (el primer trimestre del 2011, aquest és el cas de les provincies
d'Ourense o Soria, segons les dades oficials del Ministeri de Foment) al costat d'unes
altres amb caigudes acumulades des del maxim previ a la crisi, que excedeixen el 20% (per
exemple Toledo, Malaga, Murcia o Madrid). Aquestes mateixes disparitats territorials
s'observen en els estocs d'habitatge nou pendent de venda, amb una amplia franja
mediterrania (des de Tarragona fins a Cadis) amb acumulacions relativament importants
al costat d'uns altres ambits on |'absorcié dels estocs pendents podria donar-se per
finalitzada.

La present edicié d'aquestes monografies sobre el mercat residencial analitza, en
primer llog, I'evolucié de 'oferta i de la demanda fins al quart trimestre del 2010, cosa que
permet actualitzar, fins aquell moment, les estimacions sobre I'estoc d'habitatge nou
pendent de venda. En aquest context cal destacar que, malgrat la caiguda interanual
entorn del 18% de la demanda d'habitatge nou (mesurada mitjancant les transaccions de
compravenda registrades), el volum absolut al voltant de 200.000 és, certament,
rellevant. A aixo cal sumar-hi els habitatges acabats en regim d'autopromocid, uns 43.000
el 2010, per obtenir les sortides de I'estoc pendent d'habitatge nou. A aquesta demanda
es contraposa una oferta d'habitatges acabats que, en els Ultims trimestres, ha tendit a
reduir-se de manera notable i que, dins el conjunt del 2010, va ser de 258.000 nous
habitatges acabats (205.000 lliures i 53.000 de proteccié oficial), amb el resultat d’un
lleuger augment de I'estoc d'habitatge nou pendent a la ratlla de 14.000.

En el procés de millora que I'analisi del mercat residencial exigeix, aquesta edicio
presenta una nova estimacié de I'estoc d'habitatge nou pendent de venda. Aixo deriva
d'incloure en la demanda de nou habitatge, al costat de les transaccions de compravenda,
['habitatge acabat en régim d'autopromocid. Aquest major volum de sortides de ['estoc
acumulat des de 1995, explica aquesta reduccid. Amb aquests elements, I'estoc
d'habitatge nou pendent de venda el quart trimestre del 2010 (799.000 habitatges) ha

augmentat lleugerament, no gaire allunyat dels valors observats a final del 2009
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(786.000). Amb aquest nou comput, el pes del parc d'habitatge nou pendent de venda,
respecte del total del parg, se situa al voltant del 3,2%.

En el context dels problemes de reabsorcié de l'estoc, el que ha passat des de final
del 2009 suggereix dues importants conclusions. La primera, que el parc pendent de venda
d'habitatge nou s'ha estabilitzat, i la segona, que, donat el volum d'habitatge iniciat els
Gltims trimestres, dificilment s’assistira a una reduccid significativa abans de final del 2012.

Aquesta edicid de I'Informe sobre el sector immobiliari residencial a Espanya s'ha
dividit en dos grans apartats. En el primer (A. L'absorcié de I'estoc d'habitatge nou pendent
de venda: situacid i perspectives) s'analitza la situacié del sector, en especial el procés de
reabsorcid dels estocs existents, element determinant de tota recuperacié de ['activitat
productiva i de I'ocupacié en el subsector residencial. Per aix0, s’hi presenten, en primer
lloc, algunes de les caracteristiques de la demanda i I'oferta el 2010 i, com a corol-lari, les
modificacions operades en l|'estoc d'habitatge nou pendent de venda a final d'aquest
exercici dins el conjunt espanyol (A.1. La situacié en el conjunt d'Espanya). Donada la
importancia de discriminar la situacié de I'oferta i la demanda per territoris, els excessos
d'habitatges nous pendents de venda, aixi com algunes de les caracteristiques de la
demanda, es presenten per provincies, al mateix temps que s'actualitza, fins al quart
trimestre del 2010, I'estimacié per municipis de més de 10.000 habitants d'Espanya.

El punt final d'aquesta primera part continua les analisis anteriors respecte de la
dinamica demografica futura i la seva diferent translacié territorial. En efecte, un dels
reptes que ha d'abordar el sector és el de la seva adaptacié a un horitzé demografic molt
menys expansiu que en el passat. | aixd tant perque la immigracié no podra jugar els anys
vinents el paper de dinamitzador de la demanda que va tenir en el passat com pel
creixent envelliment de la nodrida generacié de baby boomers espanyols. Probablement,
els anys vinents |'Unic aspecte demografic que operara positivament sobre la demanda,
ampliant el nombre de noves llars, és el de I'allargament de I'esperanca de vida. De totes
maneres, les previsions de I'INE sobre creixement de la poblacié en el periode 2011-2015
assenyalen un augment demografic lent. Donades les transformacions en I'estructura
d'edats de la poblacid resident a Espanya, les previsions de CatalunyaCaixa situen
l'augment del nombre de llars els anys 2011-2015 a prop de 138.000, una xifra molt
allunyada de les 430.000 de mitjana dels anys 2000-2008.

Com en anteriors edicions, aquesta visié agregada d'Espanya i les seves provincies
s'acompanya d'una analisi detallada del que ha passat amb I'oferta, la demanda i el parc

d'habitatge nou pendent de venda, aixi com de les perspectives de I'oferta fins al 2012 i el
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paper de la demografia a I'horitzd 2015 en el cas de Catalunya (A.2. L'estoc d'habitatge nou
pendent de venda a Catalunya: detall per provincies, comarques, drees urbanes i municipis), la
Comunitat de Madrid i les provincies limitrofes que constitueixen la seva area immobiliaria
d'influéncia (A.3. Els excessos d'oferta a la Comunitat de Madrid i la seva area d'influéncia: la
situacid a final del 2010), la Comunitat Valenciana (A.4. L'estoc d'habitatge nou pendent de
venda a la Comunitat Valenciana: detall per provincies i grans municipis) i Andalusia (A.5.
L'estoc d'habitatge nou pendent de venda a Andalusia: detall per provincies i grans municipis).

Finalment, el segon apartat d'aquest treball (B. Els preus en el mercat residencial a
Espanya: situacid i perspectives) avanca algunes consideracions sobre I’ajust pendent en
preus en el mercat d’habitatge nou. Es tracta, com el lector pot comprendre, d'un debat
rellevant, en el qual hi ha opinions molt extremes. Aixi, algunes estimacions de premsa
anglosaxona xifren les retallades mitjanes en preus de I'habitatge pendent de venda a
Espanya entorn del 40%. Com és logic, en una série agregada, que reflecteix preus tan
dispars (i productes que no sén homogenis ni quant al seu Us, qualitat o localitzacid), les
estimacions sobre quin és el nivell adequat de preus sén molt sensibles als procediments
utilitzats i a les fonts estadistiques usades. Alguns treballs de I'OCDE (vegeu André, 2010,
o Girouard et alt, 2006) recomanen I'adopcié d'una aproximacié multiple, que incorpori
procediments econometrics, mesures d'accessibilitat i estimacid de valors fonamentals
de la relacié lloguer/preu. En aquest context es presenten els resultats de I'avaluacié dels
excessos de preus d'habitatge nou a partir d'una mesura precisa de I'accessibilitat. Per
situar adequadament aquesta correccié, a la primera part (B.1. L'ajust de preus de
I'habitatge a Espanya en la crisi 2007-2011 en una perspectiva historica i internacional) es
presenten alguns indicadors del cicle d'expansid i crisi en el qual estem immersos en el
context d'altres dos cicles immobiliaris anteriors (de 1971 a 1985 i de 1985 a 1997). El
balanc final d'aquesta estimacid, que es presenta a la segona part (B.2. Els canvis en
I'accessibilitat en la compra de I'habitatge: una mesura de l'ajust pendent en preus),
suggereix que, en el conjunt d'Espanya, els preus de I'habitatge nou haurien de reduir-se
entorn del 10% de mitjana sobre la caiguda ja computada pel Ministeri de Foment
(proxima al 15%). Logicament, aquesta estimacié esta subjecta a revisid, en la mesura que
I'accessibilitat es modifica pels canvis fiscals, de tipus d'interés i d'accessibilitat al credit.
Per aix0, els resultats que s'ofereixen en aquesta estimacid han de prendre's amb la

cautela necessaria, encara que suggereixen que I'ajust en preus encara no ha finalitzat.

CatalunyaCaixa
Juny 2011
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A. L'absorcié de I’estoc d'habitatge nou pendent
de venda: situacié i perspectives

Aquesta primera part analitza I'evolucié de la demanda i de I'oferta
el 2010 i el seu impacte en I'estoc d'habitatge nou pendent de venda.
S'ofereixen, en primer lloc, els resultats agregats d’Espanya i, a
continuacid, els relatius a Catalunya, la Comunitat de Madrid i area
d'influéncia, la Comunitat Valenciana i Andalusia. Per clarificar les
raons de [I'estabilitat que s'observa en I'estoc, les diferents
aproximacions territorials s'acompanyen d'un balang de les entrades
i sortides en el parc, com habitatge acabat (entrades) i transaccions
de compravenda i autopromocié (sortides). A més, atés que es
coneixen els habitatges iniciats fins al primer trimestre del 2011, aixo
permet simular els augments d'oferta previsibles fins a final del 2012.
Finalment també s'analitza com evolucionaria el parc d'habitatge
nou pendent de venda en el cas d’incloure-hi el previsible augment
del nombre de llars a I'horitzé del 2015.

Aquest esquema d'analisi d’Espanya (demanda, oferta i
evolucié del parc pendent i simulacié de noves entrades fins al 2012 i
de I'impacte demografic fins al 2015) és el que es reprodueix, més

succintament, en el cas de les CC.AA. esmentades.
A.1. La situacio en el conjunt d'Espanya

Després de I'analisi dels principals canvis operats en la nova
oferta que ha entrat al mercat (1. L'evolucié de I'oferta el 2010: un
volum de nou habitatge acabat encara molt elevat), es comenten a
continuacié les modificacions en la demanda (2. La demanda de nou
habitatge el 2010: un volum important esperonat pels canvis fiscals),
tenint en compte que la integren tant les vendes efectuades en el
mercat com la part dels habitatges acabats en autopromocié i que,
per definicid, no sén objecte de compravenda. L'apartat tercer (3.
L'estoc d'habitatge nou pendent de venda) resumeix aquests canvis, i
els posa en relacié amb l'estoc existent el quart trimestre del 2009,
actualitzant I'estimacié sobre el volum d'habitatge nou pendent de
venda.

Obtingut I'esmentat estoc del quart trimestre del 2010, s'esta

en condicions de simular quina sera la seva evolucid els anys vinents,
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L'oferta d'obra nova
incorporada al
mercat el 2010 es va
situar en 258 mil
habitatges

sota determinats supodsits de comportament de la demanda.
L'apartat quart analitza la previsible evolucié de les entrades al parc
(4. La nova oferta 2011-2012: un futur ja escrit), atés que es coneix el
nombre d'habitatges que s'han iniciat en algun moment anterior al
primer trimestre del 2011, i, en el cas d'acabar-se el volum d'obra
nova iniciada, també pot estimar-se raonablement el volum
d'habitatge acabat fins al tercer trimestre del 2012. Finalment, el
punt ultim d'aquesta primera part (5. Demografia i demanda
d'habitatge principal: algunes reflexions a I'horitzé del 2015) ofereix el
resultat de I'estimacié de la demanda d'habitatge principal
(vinculada a la demografia) fins a I'horitzé del 2015, sota el restrictiu

suposit que no hi hagi noves entrades al parc.

1. L'evolucié de Il'oferta el 2010: un volum de nou
habitatge acabat encara molt elevat

Com s'ha indicat, aquesta primera part presenta I'evolucié de
la nova oferta i de la nova demanda, condicié necessaria per
comprendre els canvis operats en els estocs d'habitatge nou
pendent de venda a final del 2010.

Des del punt de vista de la nova oferta que ha entrat al
mercat el 2010 (fins al quart trimestre), el prolongat periode de
produccié dels habitatges' fa que I'ajust en aquesta magnitud no es
vegi afectat de la mateixa manera que altres variables del mercat
residencial ni en magnitud ni en el periode de correccid. Aixi, encara
que ja el 2007 la caiguda dels habitatges iniciats va anticipar
I'enfonsament posterior de les compravendes, el volum d'habitatges
acabats no va comengar a caure amb forca fins al 2009. De fet, com
ho mostra el panell A del grafic 1, I'oferta incorporada el 2009 (prop
de 400.000 nous habitatges) va ser d'una magnitud similar a la del
2001. | encara que el 2010 el total de nous habitatges acabats es va
reduir fins a 258.000 unitats, el fet cert és que, en relacié amb els
maxims ciclics assolits el 2007, la caiguda acumulada és d'un 60%,

molt inferior al retrocés, per sobre del 91%, dels habitatges iniciats.

' S'estima una mitjana de temps de produccié de 21 mesos.
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A final del 2010,
I'habitatge lliure
acabat va retrocedir
fins a 205 mil unitats,
mentre que el
protegit es va
mantenir per sobre
de les 50 mil,...

Grafic 1. El creixent pes de I'habitatge de protecci6 oficial sobre la

nova oferta (habitatges acabats). 2001-2010
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Aquesta evolucid reflecteix, si més no parcialment, un millor
comportament relatiu de ['habitatge protegit, que ha caigut
substancialment menys que el lliure des de I'inici de la crisi i que, en
especial, no va comencar a reduir-se fins al 2010 (cosa que anticipa
menors habitatges acabats els proxims dos anys). Aixi, pel que fa a
I’habitatge lliure, la caiguda des del maxim del 2007 (quan van entrar
al mercat uns 579.000 habitatges nous) fins al 2010 ha estat del 64%
(amb 205.000 nous habitatges d'aquest régim el 2010), i amb una
caiguda molt acusada a partir del 2009 (del 41% sobre el 2008) i el
2010 (del 37%). No obstant aix0, a I'efecte d'avaluar I'evolucié de
I'estoc d'habitatges pendents de venda, cal considerar, a més de la
nova oferta d'habitatge lliure, la procedent de I'habitatge de
proteccié oficial. I aixd, en especial, en el context d'aquests dos
ultims anys en qué aquesta ultima ha anat guanyant posicions
relatives respecte de I'habitatge lliure. De fet, aquesta tipologia
d'habitatge acabat es va mantenir practicament estable per sobre

dels 50.000 nous habitatges acabats/any el 2007, el 2008 i el 2009, i
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...de manera que el
pes de la nova oferta
d'habitatge protegit
varepresentar el 22%
del total el 2010

només ha estat el 2010 quan ha presentat un cert retrocés (del 20%),
fins a situar els nous habitatges acabats protegits en 53.000.

En aquest context cal destacar el paper que juga I'habitatge
de proteccié oficial, la dinamica del qual, mesurada tant pels
habitatges iniciats com pels acabats i que s'incorporen al mercat, es
manté en els mateixos patrons que abans de la crisi, entorn de
50.000-60.000 nous habitatges anuals. Aquest aspecte ha estat
destacat per I'OCDE (2010), que, en assenyalar que I'ajust del mercat
de I'habitatge sera dilatat en el temps (pagines 36 i ss.), demana més
reformes del mercat de I'habitatge, necessaries també per a un
correcte funcionament del mercat de treball, i destaca com
l'augment de I'oferta d'habitatge protegit (130.000 nous entre el
2008 i el 2009, segons la seva estimacid) pot exacerbar la caiguda
dels preus, amb efectes adversos sobre els balangos de llars i del
sector financer.

D'aquesta forma, com mostra el panell B del grafic 1, el pes
de I'habitatge acabat de proteccid oficial dins el total ha anat
creixent de manera continuada, ja que ha mantingut practicament
inalterat el seu volum absolut, alhora que I'habitatge privat acabat
es reduia de manera notable. Aixi, la proporcié de I'habitatge acabat
de proteccid oficial dins el total de nou habitatge finalitzat ha passat
del 10,5% dels més de 600.000 habitatges totals acabats el 2007 a un
11,1% el 2008 (67.000 unitats en tots dos casos) i a valors superiors
del 17 i el 22% del total d'habitatges acabats el 2009 i el 2010,
respectivament.

En suma, malgrat la important reduccié de l'ocupacid i de
I'activitat, els periodes de produccié de I'habitatge, aixi com el
creixent pes de I'habitatge protegit dins el total de I'acabat,
expliquen que el 2010 entressin al mercat un total de 258.000 nous
habitatges. D'aquesta forma, la reduccié de les entrades en I'estoc
d'habitatge nou ha estat relativament continguda el 2010 respecte
dels maxims anteriors abans de la crisi, si més no en relacié amb
altres indicadors que han presentat caigudes molt més intenses
(com els habitatges iniciats, I'ocupacié o la inversié residencial, per
exemple). De fet, des dels maxims previs a la crisi, la caiguda
acumulada el 2010 se situa entorn del 64% (des de la mitjana del
periode 2004-2006), encara que les diferéncies per CC.AA. s6n més

que notables (grafic 2).
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La demanda total
d'habitatge va
augmentar prop del
6% el 2010, fins a 491
mil unitats, encara
que la d'obranova
va retrocedir d’'un
17%...

Grafic 2. L'habitatge acabat acumula el quart trimestre del 2010 una

caiguda des de maxims (mitjana 2004-2006) entorn del 64%

Caiguda, en %, dels habitatges acabats el quart trimestre del 2010 respecte de la
mitjana 2004-2006
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2. La demanda de nou habitatge el 2010: un volum
important esperonat pels canvis fiscals

En les pagines que segueixen, primer es presenta I'evolucié
de la dinamica de les transaccions de compravenda, que inclouen
tant les de primera com les de segona ma, i els elements que ajuden
a comprendre la seva evolucid el 2010. Una vegada determinada
aquesta evolucid, aquest apartat analitza, a continuacid, les
transaccions de compravenda d'habitatge nou i els habitatges
acabats construits en réegim d'autopromocid, ja que sén aquests dos
elements els que generen disminucions al parc d'habitatge nou

pendent de venda.

2.1. Les transaccions d’habitatge nou i usat el 2010

El canvi d'expectatives en el mercat de I'habitatge havia
comencat ja el 2007, perd es va accelerar de manera decisiva per
I'agreujament de la crisi financera internacional i el seu contagi a
I'economia real. El nombre de transaccions de compravenda totals
(habitatge nou i de segona ma) va assolir un maxim de 955.186
habitatges el 2006, xifra que, després d'un descens acumulat del
51,5%, es va situar en 463.719 habitatges el 2009. El 2010, les
transaccions de compravenda (habitatge nou i de segona ma) han
augmentat fins a 491.287 operacions (un 5,9% superior al 2009),
encara amb I'important descens el tercer trimestre, coincidint amb el

canvi en I'IVA (caiguda interanual del 25,1%, amb 80.500 transaccions
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...amb caigudes de
preu més importants
en I'habitatge usat i
canvis notables en la
fiscalitat

de compravenda). Les discrepancies sén elevades per segments,
amb un retrocés del 17,1% en obra nova i un increment del 30,8% en
segona ma. Aquesta recuperacié ha comportat que superin
novament les transaccions de compravenda d'habitatge nou, amb
un 59,3% del total el segon semestre del 2010. Aquesta dinamica
obeeix a la diferent evolucié dels factors que determinen el
creixement de la demanda d'habitatge: preus, fiscalitat, tipus
d'interés, financament, demografia, creixement de la renda i
expectatives. A continuacid s'analitzen, breument, alguns d'aquests

factors.

Grafic 3. Transaccions de compravenda d'habitatge, segons
tipologia
A. Variacié interanual en percentatge
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Una de les raons de la divergéncia entre I'evolucié de les
transaccions de compravenda d'habitatge nou i de segona ma pot
ser la major correccid dels preus en aquest Ultim cas, que segons
I'INE ha estat del 17,4% fins al quart trimestre del 2010, des dels
maxims del 2007, i del 21,1% segons la mitjana obtinguda dels portals

Fotocasa i Expocasa, publicada pel Banc d'Espanya, mentre que
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El volum de llars va
augmentar el 2010
de 131 mil, lluny dels
increments del 2009
(226 mil) i el 2008

(448 mil)

I'obra nova s'ha abaratit el 8,4% segons I'INE i el 14,8% segons la
Sociedad de Tasacién.

Un altre element condicionant de la demanda van ser els
canvis fiscals. El primer va tenir lloc el juliol del 2010, amb la pujada
del tipus de gravamen de [I'VA en primeres transmissions
d'habitatge lliure, que va passar del 7 al 8%, i en qué es va mantenir el
4% aplicable a habitatge de proteccié oficial. Aquesta modificacid va
encarir relativament I'obra nova respecte a la de segona ma, ja que
segones operacions estan subjectes a l'impost de transmissions
patrimonials oneroses, que en termes generals aplica un 6% a
I'habitatge. El segon canvi fiscal va ser I'eliminacid, a partir del 2011,
de la deduccié per compra d'habitatge principal a I'IRPF en bases
imposables superiors a 24.107,20 euros, que, en principi, hauria
d'afectar en la mateixa mesura els diferents segments de demanda.
Aquests dos canvis fiscals han tingut un impacte en I'estacionalitat
de les operacions de compravenda el 2010, amb 304.000 de
realitzades el segon i el quart trimestre, un 61,8% del total,
percentatge superior a la mitjana del 52,5% el periode 2004-2009.

Un factor addicional d'impacte sobre la demanda ha estat el
paper de les entitats financeres com a venedores d'habitatge,
donada la significativa cartera acumulada per operacions de dacié en
pagament associades a morositat crediticia de families i de
promotors, aixi com per la major facilitat per als compradors de
trobar finangament.

Respecte als condicionants demografics, la creacié de llars va
ser nul-la entre el tercer trimestre del 2009 i el primer del 2010, i es
va recuperar lleugerament fins al juny (12.000) i amb més intensitat
el segon semestre (mitjana trimestral de 62 mil). Durant el 2010, el
saldo net de noves llars ha estat de 131.000, aproximadament la
meitat que el 2009 (226.000) i una quarta part que el 2008
(448.000). Per segments d'edat, va caure de 55.000 el nombre de
llars amb la persona de referéncia de 25 a 34 anys, els potencials
demandants d'habitatge principal. Aquest descens és conseqiiéncia
de la reduccié de 246.000 persones en aquesta franja d'edat,
penalitzada per una dinamica demografica interna més negativa que
anys anteriors® i, en menys grau, pel manteniment d'un saldo net

migratori negatiu. En relacié amb la segona residencia, el segment

* Reduccié de 238.000 persones, davant 172.000 el 2009 i 68.000 el 2008.
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La demanda
d'habitatge nou va
retrocedir d’'un 18,4%
el 2010, amb una
caiguda més intensa
en |'autopromocié
(d’un 23,9%) que en
les transaccions de
compravenda (del
17,1%)

d'edat més vinculat amb aquestes operacions, el de 40 a 54 anys, va
registrar el 2010 un augment de 179.000 persones i de 79.000 llars,
creixements semblants als del 2009 (185 mil persones i 116 mil llars),

perd significativament inferiors als d'anys anteriors.?

Grafic 4. Demanda d'habitatge nou a Espanya. 2004-2010
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2.2. La demanda d’habitatge nou el 2010: transaccions i
autopromocié

En el context descrit d'augment de les vendes d'habitatge el
2010, s'hi inscriu la reduccié de la demanda d’obra nova. Aquesta
esta integrada per les transaccions de compravenda i pels habitatges
que no arriben al mercat i que es produeixen en regim
d'autopromocid. El grafic 4 resumeix I'evolucié dels dos tipus de
demanda d'obra nova i del total. Aquesta, des del maxim de 489.000
habitatges nous el 2007, ha caigut d’'un 50,2%, reflectint un major
descens de les transaccions de compravenda (un 51,6%) que de
I'autopromocié (un 43,4%). A més, el retrocés s'ha moderat el 2010
(reduccié interanual del 18,4% en el total), amb retrocessos més
importants en I'autopromocidé (del 23,9%, des de 57.000 a 43.400)
que en les transaccions de compravenda (una caiguda del 17,1%, des
de 241.000 a 200.000), encara que el pes de I'autopromocié dins les
vendes totals continua mantenint-se entorn del 18%. Finalment, en el
cas de les transaccions de compravenda d'habitatge nou, la caiguda
del 51,6% del conjunt d'Espanya reflecteix un rang d'oscil-lacié (grafic
5) que abraca des del descens del 60,8% de la comunitat de Mdrcia a

la caiguda, molt menor, del Pais Basc (del 20,2%).

3 per exemple, el 2008 amb 265.000 persones i 168.000 llars més.
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Grafic 5. Transaccions de compravenda d'habitatge nou, segons
CC.AA. 2007-2010
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3. L'estoc d'habitatge nou pendent de venda a Espanya

Aquest apartat presenta, en primer lloc, i de manera
succinta, l'evolucié del parc d'habitatge nou pendent de venda el
quart trimestre del 2010 en el conjunt d'Espanya (3.1. L'estoc pendent
de venda a final del 2010: una visié agregada); en segon lloc, la
desagregacidé provincial i la concentracid dels excessos al litoral
mediterrani (3.2. L'estoc pendent de venda a final del 2010: detall
provincial), i, finalment, al tercer apartat (3.3. L'estoc pendent de
venda a final del 2010: detall de les capitals de provincia i els municipis
més grans de 10.000 habitants) s'ofereixen els principals resultats

dels municipis més rellevants.

3.1. L'estoc pendent de venda a final del 2010: una visié
agregada

La variacid de I'estoc d'habitatge nou pendent de venda és el
resultat de la diferéncia entre les entrades (habitatges acabats) i les
sortides (transaccions de compravenda més autopromocid). Per
aix0 la definicid precisa d'aquests fluxos és critica. En anteriors
edicions d'aquesta publicacid s'havien presentat diverses
simulacions de sortides de I'estoc, que consideraven que la demanda
es corresponia amb les transaccions de compravenda (en
I'anomenada hipotesi alta), o que calia corregir aquestes per un

factor que aproximés la vertadera dinamica del mercat. D'aquesta
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Millora en I’estimacié
de I'estoc pendent de
venda amb la
incorporacié de
I'autopromocid, que
entre el 2008 i el 2010
va acumular 170 mil
habitatges

Marcada tendéncia
decreixent en
l'augment de I'estoc:
215 mil habitatges el
2008, 91 mil el 2009 i
només 14 mil el 2010

forma es definien dues hipotesis alternatives, amb factors
d'augment de les transaccions de compravenda d'1,1 (hipotesi
intermédia o hipotesis base) o d'1,2 (hipotesi baixa), lineals en tots
els anys i tots els territoris.*

En aquesta edicié s'ha millorat I'estimacid, fruit de poder
corregir les sortides de I'estoc d'habitatge nou pendent de venda
per les sortides que es generen com a resultat de la promocié
individual o de I'efectuada per comunitats de propietaris, que no es
registren com a transaccions de compravenda. Encara que el volum
absolut anual no és gaire important (entorn de 70.000 fins al 2008,
vegeu el grafic 4), i se situa entorn del 18% del total de les vendes
més l'autopromocid, la seva acumulacié des de ['origen de la crisi
redueix de manera sensible el parc pendent de venda. En efecte, el
2007 es van acabar 76.000 habitatges en reégim d'autopromocid,
element que en les anteriors edicions de I'informe no s'havia
descomptat de |'estoc d'habitatge nou pendent de venda. A aquests
cal sumar-hi els 71.000 finalitzats el 2008, els 57.000 del 2009 i,
finalment, els 43.000 del 2010. Es a dir, uns 170.000 entre el 2008 i el
2010, que cal restar integrament del parc pendent de venda.

Amb aquesta definicié del parc d'habitatge nou pendent de
venda, quina ha estat la dinamica del parc des de I'inici de la crisi? A
final del 2008, enfront d'uns 615.000 habitatges nous que van entrar
al mercat, la nova demanda en va absorbir 404.000 (333.500
transaccions de compravenda més 70.500 en autopromocid), de
manera que el parc existent, pendent de venda, es va elevar el quart
trimestre del 2008 en 215.000 habitatges (grafic 6). El 2009, aquest
procés va tendir a moderar-se, ja que malgrat la caiguda de la nova
demanda (fins a gairebé 241.000 noves transaccions de
compravenda d'habitatge nou i 57.000 d'autopromocid), la reduccid
de les noves entrades (fins a 389.000) va resultar en un augment del
parc menor, de només 91.000. Finalment, el 2010, aquest procés de
reduccié de les entrades netes al parc s'ha accentuat, i 'augment ha
estat practicament nul, de 14 mil unitats, per unes entrades de
258.000 i unes sortides de 243.000 (unes 200.000 de vendes de nou

habitatge en el mercat i unes 43.000 d'autopromocio).

4 Aquest ajust s'efectuava en les vendes perqué hi havia informacié sectorial que suggeria que
les vendes efectives superaven les transaccions, probablement perqué el registre de notaries
es va mecanitzar a partir del 2004. D'aquesta forma, la diferéncia entre les transaccions
computades per I'antic Ministeri de I'Habitatge i les vendes tendia a convergir amb una
diferencia del 10%.
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Malgrat la
recuperacié de la
demanda el 2010, el
parc pendent de
venda, per bé que
marginalment, encara
va augmentar, fins a
situar-se en unes 800
mil unitats, un 3,2%
del parc total

Grafic 6. El 2010, la demanda total (transaccions de compravenda i
autopromocié) ha estat lleugerament inferior a la nova oferta
(habitatge lliure i protegit)
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En I'anterior edicié d'aquest informe (publicat el novembre
del 2010) es destacava que, el primer trimestre del 2010, el parc
pendent de venda semblava haver assolit el seu maxim, de manera
que a final del segon trimestre s’observaven els primers senyals de
reduccid de I'estoc d'habitatge nou pendent de venda.

Aquesta visid s’ha de matisar a la llum de la informacié
disponible fins al quart trimestre del 2010. En efecte, malgrat la
disminucié del volum d'habitatges acabats el segon semestre del
2010, I'estoc ha evolucionat lleugerament a I'alca, des de 786.000
habitatges el quart trimestre del 2009 a 789.000 el segon trimestre
del 2010 i, finalment, a 800.000 I'Gltim del 2010. Aquest modest
augment recull unes sortides per transaccions de compravenda i
autopromocié de 243.000 i unes entrades (habitatge lliure i de
proteccid oficial) una mica superiors, amb 258.000 (grafic 6). Aquest
estancament relatiu dels habitatges pendents de venda reflecteix les
dificultats de la demanda per absorbir creixements de I'oferta que,
tot i ser encara molt més baixos que en els moments més algids del
boom, continuen afegint nous efectius al total.

En suma, al conjunt d'Espanya i amb la nova estimacid,
I'estoc d'habitatge nou pendent de venda s'ha reduit de prop de
170.000 unitats, des de 970.000 el quart trimestre del 2010
estimades amb la metodologia anterior a 800.000 amb la nova
(panell A del grafic 7), alhora que el pes d'aquest conjunt dins el parc
total cau del 3,9 al 3,2%, encara que la dinamica historica no es veu

practicament alterada (panell B).
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Grafic 7. Estoc d'habitatge nou pendent de venda. 2005-2010
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territorials, amb
elevats estocs ales 3.2. L'estoc pendent de venda a final del 2010: detall
provincies on van provincial

augmentar el 2010 (28
mil unitats mésiun

3,9% sobre el parc), Donada la diversitat territorial de la demanda i I'oferta, els
enfront d'un menor

excedent en les que
els estocs van per territoris. Des d'aquest punt de vista, Espanya pot dividir-se en

canvis en |'estoc d'habitatge nou pendent de venda sén molt dispars

disminuir (14 mil dos grans grups de provincies, segons que hagin presentat en |'tltim
habitatges menys i

L. any reduccions o no en l'estoc d'habitatge nou pendent de venda.
una ratio del 2,2%)

En tot el que segueix, la hipotesi que es desenvolupa correspon a la
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reestimacié del parc corregint la demanda (les transaccions de
compravenda) pels habitatges produits en regim d'autopromocid.

Els diferents panells del grafic 8 recullen aquesta informacié
de les dues tipologies de provincies, tant en valors absoluts com en
relacié amb el parc total. El primer subconjunt, el de les provincies
(un total de 26) que redueixen el seu estoc, mostra, en I'Gltim
trimestre del 2010 en relacid amb el mateix del 2009, una caiguda
des de 256.000 habitatges a final del 2009 a 242.000 a final del 2010.
Aquestes provincies representen prop del 30,2% del parc pendent i,
com més avall es destaca, entre elles es troben algunes de les més
importants demograficament (com Barcelona, per exemple), de
manera que equivalen al 43% de la poblacié. A més, 22 tenien el 2010
una ratio d'excessos inferior al 3,2% d'Espanya, amb els casos
destacats d'Albacete, Salamanca (0,9% ambdues), Badajoz (1,0%),
Valladolid (1,8%), Ciudad Real (2,0%), Navarra (2,1%), Barcelona (2,2%),
Las Palmas, Zamora (2,4% ambdues) o Huelva (2,9%).

El segon grup de provincies (un total de 24) lintegren
aquelles on la relativa fortalesa de la demanda el 2010 no ha estat
suficient per absorbir el volum d'habitatges acabats, de manera que
el quart trimestre del 2010 continuava augmentant ['estoc
d'habitatge nou. Representen el restant 69,8% del parc pendent de
venda i el 57% de la poblacié. El volum d'habitatges pendents de
venda ha augmentat des de 530.000 el quart trimestre del 2009 a
544.000 el segon trimestre del 2010 i a 558.000 els Ultims tres mesos
del 2010. De manera que aquest conjunt de provincies augmenten
I'estoc el quart trimestre del 2010 de 28.000 des del quart del 2009, i
la ratio dels pendents de venda/parc total augmenta des del 3,72% de
final del 2009 al 3,87% de I'Giltim quart del 2010. | encara que el
procés d'augment continua, la reduccié del seu avang (des del 15,2%
de creixement entre el quart trimestre del 2008 i el del 2009 fins a
prop del 5,3% entre el quart del 2009 i el del 2010) apunta que aquest
conjunt, si més no de manera agregada, hauria de comencar a reduir
I'estoc els proxims trimestres, sempre que les condicions de la

demanda no es modifiquin substancialment.
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Grafic 8. El comportament dual de I’estoc pendent de venda entre el
quart trimestre del 2009 i del 2010 i el procés de concentracié dels

habitatges pendents de venda
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A més, entre aquestes 24 provincies que han continuat
augmentant I’estoc d'habitatge nou pendent de venda, 12
mostraven una ratio més elevada que la mitjana espanyola el quart
trimestre del 2010. Es destaca el cas de Castelld6 (amb un parc
pendent de venda del 20,5% el quart trimestre del 2010, molt per
sobre el 3,2% espanyol) i també els de Mdrcia (6,3%), Almeria (5,8%) i
Alacant (4,3%). Igualment es troben en aquest grup provincies de
I'area d'influéncia de Madrid, com Toledo (amb una ratio del 8,6%) i

Guadalajara (4,3%). A aquestes cal afegir-hi Santa Cruz de Tenerife,
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De les provincies amb
un estoc absolut
superior a 10 mil
habitatges, gairebé
totes situades al
litoral est de la
peninsula, lagran
majoria van continuar
augmentant-lo el 2010

Sevilla, Burgos, Saragossa, Granada i la Rioja. I, ja amb valors
inferiors al 3,2%, la resta de provincies no esmentades.

D'aquesta divisid provincial mereixen una analisi més
detallada els casos de les provincies que acumulen un elevat volum
absolut de parc d'habitatge nou pendent de venda. | aixd perque, a
I'efecte de la dinamica de reduccié d'aquest parc, és més substantiu
aquest volum absolut que no el relatiu sobre el parc total. Per aix0, a
continuacié es comenta la dinamica i la situacié final d'aquelles
unitats provincials que, a final del 2010, mantenien un parc
d'habitatge nou pendent de venda superior a 10.000 unitats.

Des d'aquest punt de vista, del conjunt de 26 provincies que
han reduit estoc, 7 presentaven aquesta caracteristica d'acumular
més de 10.000 habitatges nous pendents de venda a final del 2010
(panell B del grafic 9). Aixi, Barcelona (amb més de 55.000
habitatges nous pendents de venda) va reduir aquest estoc de prop
de 1.700 habitatges (un 3,1%), Malaga (38.000 habitatges pendents)
ho va fer de prop de 900 unitats (un 2,2%), Tarragona (amb 27.400)
va mostrar una lleugera caiguda del 0,7%, Girona es va mantenir
estable al voltant de 15.700 habitatges i amb un descens del 0,3%, i
Balears (amb uns 12.000) va mostrar una suau reduccié del 0,6%.
Cantabria, per la seva part, amb un parc pendent de venda el quart
trimestre del 2010 de 13.300 habitatges, va registrar una caiguda
respecte al mateix periode de I'any anterior del 6,3%, mentre que Las
Palmas, amb un parc pendent de venda lleugerament superior a
10.000 habitatges, va mostrar un important descens del 9,3%, amb
1.100 habitatges pendents menys. En suma, aquestes set provincies,
que agregadament acumulaven el quart trimestre del 2010 prop de
172.000 habitatges nous pendents de venda (un 21,5% del total), van
reduir aquest nombre d’uns 5.000, des dels 177.000 de final del
2009.

Entre el grup de 24 provincies que van augmentar ['estoc
d'habitatge nou pendent de venda, 15 tenien un parc de més de
10.000 habitatges, amb un augment anual d'uns 23.200 el quart
trimestre del 2010. Es destaca el cas ja esmentat de Castelld, amb
més de 106.000 (més del 13,3% de tots els existents a Espanya), que
ha augmentat I’estoc d’un important 12,6%, i també els d’Alacant
(amb 57.000 habitatges pendents i un augment anual del 2,5%),

Murcia (amb més de 51.000 i un creixement del 2,2%), Valencia
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(39.000 i un avang del 0,8%) i Almeria (22.300 i un increment del
6,1%). Aixi, aquestes quatre provincies de la costa mediterrania
acumulaven, el quart trimestre del 2010, un total de 276.000
habitatges nous pendents de venda, prop del 34,5% de tot el parc
espanyol. Igualment cal destacar el cas de Madrid, amb un volum
absolut d'habitatges pendents de venda de 57.500 unitats, i un
augment relatiu del parc del 2,0%. Altres provincies d'aquest grup
amb més de 10.000 habitatges nous pendents de venda el quart
trimestre del 2010 sén les ja esmentades de Toledo (gairebé 39.000 i
un creixement del 3,5%), Sevilla (prop de 27.000 i un avang del 6,1%),
Santa Cruz de Tenerife (23.000 i un augment practicament nul del
0,4%), Cadis (16.000 i 1,6% d'increment), la Corunya (13.000, un 4,8%
més que el quart trimestre del 2009), Pontevedra (10.400 i un fort
avang del 8,6%), Saragossa (17.000 i un augment del 0,4%) i Granada i
Biscaia, que, amb escassament 10.000 habitatges nous pendents de
venda, han augmentat I'estoc a I'altura del quart trimestre del 2010

d’un 1,0% la primera i d’un molt elevat 10,4% la segona.

Grafic 9. Canvi en I'estoc a les provincies amb més de 10.000

habitatges nous pendents de venda. 2010
A. Provincies on augmenta I'estoc (variacié percentual en I'any)
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L'acumulacié absoluta d'estocs a les provincies amb més de
10.000 habitatges pendents de venda defineix una area territorial
(vegeu el mapa 1 adjunt) que, fonamentalment, es concentra al llarg
de la costa mediterrania, des de Girona a Cadis, més Madrid i Toledo
a la zona centre, Saragossa, Biscaia, la Corunya i Pontevedra al nord i
les dues provincies de les llles Canaries. Aixi, sumant el parc
d'habitatge nou pendent de venda el quart trimestre del 2010,
resulta que el litoral oriental, des de Girona a Cadis, considerant
també les llles Balears, acumula el 60,4% de tot el parc d'habitatge
nou pendent de venda, amb prop de 484.000 unitats. A aquest
volum cal sumar-hi les gairebé 94.000 de Madrid i Toledo (un altre
12%), les 17.000 de Saragossa (un 2,1%), les més de 48.000 de la
cornisa cantabrica (Biscaia, Cantabria, la Corunya i Pontevedra), que
aporten un altre 6%, i, finalment, les de les dues provincies de les llles
Canaries (amb més de 33.500 i un 4,2% del total). D'aquesta forma,
aquestes 18 provincies acumulen més de 678.500 habitatges nous

pendents de venda, un 85% del total.

Mapa 1. L'estoc d'habitatge pendent de venda a final del 2010: la

importancia del litoral mediterrani i del centre d'Espanya
Provincies amb més de 10.000 habitatges nous pendents de venda (destacades)

Font: CatalunyaCaixa.
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Només els municipis
de menys de 10 mil
habitants van
augmentar I'estoc
respecte al parc total
el 2010 (del 3,7 al
3,9%), amb els valors
més baixos les
capitals de provincia

3.3. L'estoc pendent de venda a final del 2010: detall de
les capitals de provincia i els municipis més grans de
10.000 habitants

L’actualitzacié fins a desembre del 2010 dels principals
municipis espanyols mostra una major segmentacid del mercat
segons territoris. Per tipologia dels municipis, les capitals de
provincia continuen presentant la ratio més baixa, un 1,7%, seguides
dels municipis de 100.000 i més habitants (capitals excloses) (2,5%),
de 50.000 a 99.999 (3,2%), de 10.000 a 49.999 (4,2%) i de menys de
10.000 (3,9%). Els municipis de més de 100.000 habitants i els de
menys de 10.000 habitants son els que augmenten el pes del seu
parc pendent sobre el parc total respecte a final del 2009 (amb una
decima i dues, respectivament), mentre que les capitals de provincia
i els municipis amb un nombre d'habitants entre 49.999 i 10.000
disminueixen el pes del seu parc pendent d’un 0,1%. Pel que fa al
grup de 50.000 a 99.999 habitants, manté la ratio del 2009.

D'aquesta forma, els municipis de menys de 50.000
habitants, que concentraven aproximadament el 53,9% del parc total
d'habitatges d'Espanya el quart trimestre del 2010, acumulen el
69,1% de tot 'estoc d'habitatges nous pendents de venda. A ['altre
extrem, les capitals de provincia, amb prop del 28,6% del parc
d'habitatges del conjunt d'Espanya, en concentren el 15%.

En el conjunt de les ciutats capitals de provincia, algunes
mereixen ser comentades, bé pel valor absolut dels habitatges nous
pendents de venda, bé pel seu valor relatiu respecte del parc
existent. Entre les que tenen un major parc absolut, es destaca de
manera especial el cas de Castelld, amb més de 16.600 habitatges
pendents de venda al municipi, un 13,9% del total d’aquest parc de
les capitals el quart trimestre del 2010 i un 16,7% del seu propi parc
total. Segueixen la ciutat de Mdurcia (amb 14.200 i un 11,9% del
pendent de venda de totes les capitals i un 7,1% del seu parc total) i
Saragossa (amb 9.500 i un 8,0% del pendent de venda de totes les
capitals). | amb un estoc pendent de venda compreés entre 5.000 i
10.000 habitatges apareix Sevilla (6.300 i un 5,3% del total pendent
de venda de capitals de provincia), Madrid (amb gairebé 6.000,
encara que només representa el 0,5% del seu parc total), Alacant
(amb 5.500 i el 4,6% del de totes les capitals) i Barcelona (amb 4.200,

encara que, com en el cas de Madrid, representen un reduit 0,5% del
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El ritme d'habitatges
iniciats el 2009 i el
2010 determina una
expectativa d'entrada
en I'estoc d'una mica
més de 150 mil unitats
el 2011 i d’'uns 125 mil
el 2012

seu propi parc). A la resta de capitals, les que presenten major pes
relatiu dels pendents de venda sobre el seu propi parc sén Lled (un
5,6%), Toledo (un 5,4%), Logronyo (4,3%), Guadalajara (4,0%), Cadis
(3,8%), Santa Cruz de Tenerife (3,6%) i Burgos (3,5%). La resta
mostren ja valors absoluts de menor entitat i relatius per sota de la

mitjana espanyola.

Grafic 10. Estoc d'habitatge sense vendre per categoria de municipis
A. En percentatge del parc total de cada categoria de municipis
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Font: CatalunyaCaixa.

4. La nova oferta 2011-2012: un futur ja escrit

Quan la crisi financera es va afegir al procés d'ajust
residencial el 2008, la nova oferta per al 2009 i part del 2010 estava ja
decidida, donat el periode de produccié d'un habitatge. Per aix0 no
s’ha d’entendre I'entrada de nous volums d'habitatge acabat al
mercat com una resposta a la demanda, que s'havia frenat de
manera molt severa, sind com l'efecte retardat inevitable de
decisions sobre produccié preses just al moment inicial de la crisi ifo

en alguns trimestres posteriors.
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Grafic 11. L'estabilitat en els habitatges iniciats a Espanya anticipa
augments dels acabats al voltant de 150.000 el 2011 i de 120.000 el

2012
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Les previsions fins al
2015 situen la creacié
mitjana anual de llars
entorn de 138 mil,
molt per sota el
creixement de
I'altima década (400
mil/any el 1999-2009),
resultat del canvi de
signe dels fluxos
migratoris i del
menor volum de les
noves cohorts

Aixi, el nombre d'habitatges lliures iniciats va assolir el 2006
un valor maxim de 664.923 unitats, que es va reduir d’un 20,0% el
2007, d’un 55,3% el 2008 i d’un 66,3% el 2009, amb uns 70.000
habitatges anuals el segon semestre del 2009. | amb una xifra a la
ratlla de 36.000 el primer semestre del 2010 i de 27.000 el segon, de
manera que el descens acumulat entre els valors del 2006 i els del
2010 és del 90,5%.

Si es projecten els habitatges acabats amb el valor endarrerit
dels iniciats en 21 mesos (el periode mitja de produccié d'un
habitatge) i es considera que el ritme de comencament d'obres
noves els proxims anys és el mateix que el 2010, el 2011 es podrien
acabar 152.000 habitatges, prop d'un 45% menys que I'any passat, i
amb aquests calculs finiria 'ajust el 2012, quan es produiria una
caiguda addicional al voltant del 20%, fins a 124.000 unitats (panell D
del grafic 11). Si es traslladen a aquest escenari de nova oferta unes
previsions demografiques de noves llars de 115.000 el 2011 i de
140.000 el 2012, el parc comencaria a reduir-se a partir del 2011,

encara que la caiguda sera modesta.

5. Demografia i demanda d'habitatge principal:
algunes reflexions a I'horitzé del 2015

Aquest apartat final mostra el resultat d'un exercici simple
de simulacid, en el qual, amb hipotesis molt restrictives, s'intenta
avaluar el paper que jugara la demanda per motius estrictament
demografics. La pregunta és si és possible esperar, per I'augment del
nombre de llars, augments substancials en I'estoc pendent de venda.
Aquesta informacidé es mostra, parcialment, al grafic 12. El panell A
reflecteix I'evolucié demografica espanyola des de 1978 fins a la
prevista el 2015. Com pot observar-se, entre el 1978 i el 1998, el regim
estandard de creixement de les llars va ser d'unes 151.000
families/any. A partir de 1999, i fins al 2008, aquest va experimentar
un canvi estructural, fins a 400.000 families/any, tant pel xoc
d'important immigracid d'aquests anys com per I'entrada a l'edat de
formar familia d'una part important dels baby boomers natius (els
nascuts abans de 1980). Aquest régim excepcional, que en alguns
casos va arribar a valors de 540.000 noves llars, com el 2006, va patir

un col-lapse amb la crisi. El canvi de signe de la immigracié i la
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maduresa de les cohorts de baby boomers expliquen aquesta
modificacié, de manera que, entre el 2009 i el 2010, les noves llars
van caure intensament, fins a 331.000 el 2009 i el minim de 117.000 el
2010. Les previsions de CatalunyaCaixa per als exercicis del 2011 al
2015 suggereixen que, de mitjana, el régim de formacié de noves
llars, en la hipdtesi que les circumstancies econdmiques ho
permetin, se situaria en unes 138.000/any.

Per aillar I'efecte estricte de la demografia, el panell B del
grafic 12 mostra els canvis que s'operaran entre el 2011 i el 2015. El
calcul implica I'adopcié d'hipotesis molt restrictives que s'expliciten
succintament a continuacié. La primera és que no entren unitats
noves al parc d'habitatge pendent de venda. La segona hipotesi és
que les noves llars absorbiran Unicament una part del parc pendent
de venda (part estimada en el 85%)°. Finalment, es considera que si
en un municipi la demografia absorbeix, en un moment determinat
d'aquest periode 2011-2015, la totalitat de I'habitatge destinat a Us
principal, es permet que les llars d'aquest municipi absorbeixin
oferta d'altres municipis de la mateixa provincia.

Per aix0 s'ha desagregat l'estoc d'habitatge pendent de
venda en els seus dos components essencials per a cada provincia (el
dirigit a habitatge principal i la resta, que inclou inversid, segon
habitatge, residencies d’Us turistic i altres usos) s’ha projectat el
creixement demografic dels principals municipis de cada provincia (i
de la resta de petits) fins a I'horitzé 2015,° sotmés a la restriccié que
la suma d'augments provincials sigui igual a la variacié de llars a
Espanya. Aix0 permet visualitzar en quines provincies i en quin
exercici s'esgotaria la totalitat dels habitatges pendents de venda
que, tedricament, haurien de dedicar-se a les noves llars. D'aquesta
forma, a partir ja del 2011, emergeixen provincies amb demanda
insatisfeta,” fet que permet matisar el procés d'ajust en el qual es
troba immers el parc pendent de venda.

Amb aquestes consideracions, els resultats d'aquest exercici

tedric de simulacié indiquen els resultats seglients (panell B del

> Aquest percentatge s'obté del creixement de llars i d'habitatges acabats del periode 2001-
2006.

® El creixement demografic municipal utilitzat es basa en I'augment de les llars per municipi,
utilitzant la grandaria mitjana de les llars de cada provincia deduida de I'EPA i els canvis
poblacionals que ofereix I'INE en I'ambit municipal.

7 La demanda insatisfeta es defineix inicialment en I'ambit municipal. Els excessos de demanda
(major nombre de llars noves que habitatges pendents destinats a habitatge principal) es
permet que siguin satisfets amb mobilitat intermunicipal, encara que no s'ha incorporat
mobilitat entre provincies.
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Partint d'un estoc
d'habitatge principal
de 695 mil unitats el
2010, el 2015 aquest
s'haura reduit a 186
mil per efecte de la
demografia, quedant,
aixo si, una demanda
insatisfeta de 198 mil
habitatges per la
segmentacio
geografica dels
mercats

L'estoc d'habitatge
principal s'anira
esgotant
progressivament a
moltes provincies ja
des del 2011, si bé
mostrara dificultats
en les de demografia
adversa...

grafic 12). En primer lloc, els 695.000 habitatges nous pendents de
venda assignats al creixement demografic a final del 2010°
afrontaran una demanda per raons purament demografiques (en la
hipotesi comentada de no restriccions a la formacié de noves llars)
de 707.000 noves families entre el 2011 i el 2015. Aquest major
nombre de llars que d'habitatge destinat a elles (recordem la
hipotesi que no hi ha nova oferta) reflecteix dues situacions
diferents. D'una banda, municipis on la demanda queda satisfeta (bé
perque hi troba I'oferta adequada, o perque, en cas d'absorcié total,
la troba en un altre municipi de la mateixa provincia), amb un total
de 509.000 habitatges nous absorbits. Al mateix temps, en segon
lloc, queda una demanda insatisfeta, per abseéncia d'oferta al
municipi considerat o en un altre de la mateixa provincia, entorn de
198.000. Ara bé, dels 695.000 habitatges que hauria d'absorbir la
demografia, el 2015 en quedarien pendents 186.000 (la diferencia
amb la demanda demografica satisfeta).

Com cal interpretar aquesta demanda insatisfeta? Tenint en
compte totes les consideracions en les quals es basa I'exercici, la
demanda insatisfeta expressa la necessitat de nova oferta (que
probablement s'esta ja produint), atés que existeix una demografia
suficient. Per la seva part, els 186.000 habitatges nous pendents de
venda a falta de demografia reflecteixen I'estoc que, molt
probablement, no podra absorbir-se en certs municipis a I'horitzd
2015, donada la debilitat demografica, I'elevat nombre d'habitatges
pendents de venda o una combinacid de tots dos aspectes. Aixd no
vol pas dir que la demografia no pugui absorbir aquests excessos,
sind que no els pot absorbir a I'horitzd 2015.

Una visi6 desagregada per provincies d'aquest procés
s'ofereix al quadre 1, que recull 'any del periode 2011-2015 en que la
demanda per motius demografics absorbeix la totalitat de I'oferta
destinada a aquests usos. Aixi, en l'actual exercici del 2011, a
Salamanca i Badajoz, els excessos d'habitatge nou pendent de venda
destinat a I'Us principal haurien de ser totalment reabsorbits (sense
prendre en compte, cal recordar-ho, la possible nova oferta). El 2012,
Alaba, Caceres, Ciudad Real i Navarra haurien absorbit tot I’estoc

d’habitatge principal nou pendent de venda.

8 El 85% del parc existent el quart trimestre d'aquest exercici.
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Grafic 12. Noves llars a Espanya en I’horitzé 2015 i demanda per

motius estrictament demografics
A. Noves llars a Espanya (milers)
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Quadre 1. Any en el qual la demografia absorbiria el parc pendent
d'habitatge nou principal. 2011-2015

201 2012 2013 2014 2015 Més enlla de 2015
Salamanca Alaba Albacete Cadis Almeria Alacant
Badajoz Caceres Balears Cordova La Corunya Avila
Ciudad Real Conca Pontevedra Granada Barcelona
Navarra Guadalajara  Cantabria Lleida Burgos
Huelva Valladolid Malaga Castellé
Jaen Saragossa Sevilla Girona
Madrid Valencia Guipuscoa
Las Palmas Osca
Lled
La Rioja
Lugo
Murcia
Ourense
Asturies
Paléncia
SC Tenerife
Soria
Segodvia
Tarragona
Terol
Toledo
Biscaia
Zamora

Font: CatalunyaCaixa.



JUNY 2011 - L’ESTOC D’HABITATGE NOU PENDENT DE VENDA 31

...i podria accelerar-
se per la millor
accessibilitat a
habitatges a les mans
d'entitats financeres
o per lademanda de
lloguer

En els exercicis de 2013 a 2015, es destaca Madrid amb un
volum d'habitatges pendents el quart trimestre del 2010 de 57.000 i
que serien absorbits per demografia el 2013. Altres provincies amb
valors absoluts superiors als 10.000 habitatges el quart trimestre de
2010, com Cadis, Pontevedra, Cantabria i Saragossa esgotarien
I'estoc el 2014, Almeria, La Corunya, Granada, Malaga, Sevilla i
Valéencia el 2015, i més enlla del 2015, Alacant, Barcelona, Castelld,
Girona, Mdrcia, Santa Cruz de Tenerife, Biscaia, Tarragona i Toledo.

D'aquesta forma, sense considerar noves entrades al parc (la
nova oferta igual a zero) i considerant demanda d'habitatge
principal tnicament vinculada directament a demografia, el mapa de
parc total pendent d'habitatge nou s'haura alterat substancialment,
com es dedueix de la informacié del panell B del mapa 2 adjunt.

En I'analisi sobre la capacitat d'absorcid de I'estoc a mitja
termini cal introduir dos elements de reflexié addicionals, que poden
condicionar, a més dels elements demografics, la intensitat del
procés.

El primer és la cartera d'immobles a la ma de les entitats
financeres. | aqui cal fer referéncia a consideracions estadistiques i a
factors reals d'impacte. Els habitatges nous (segment sobre el qual
es realitzen en aquesta publicacid les estimacions de I'estoc pendent
de venda) que han incorporat al seu actiu les entitats financeres a
través de dacions en pagament es computen com a entrades en
I'estoc, atés que es tracta d'habitatges acabats, perd no en surten
amb aquesta primera transaccid, ja que no és una operacid de
compravenda. Aquesta situacid no distorsiona, per tant, la visié del
mercat, per0 si que ho fa el fet que part d'aquesta cartera
d'habitatge nou es vengui, circumstancia que es computaria, segons
I'INE, com a transaccid de compravenda, perd de segona ma, per la
qual cosa no es registraria la seva sortida de I'estoc. L'abast d'aquest
fenomen condiciona, aixi, un cert grau de sobreestimacid de
I'excedent. Quant als factors reals d'impacte de les carteres
d'habitatge a les mans de les entitats financeres, sembla ldgic pensar
que la restriccié de crédit s'apliqui en menys grau a demandants

d'immobles d'aquest estoc.
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Mapa 2. Estoc d'habitatge nou pendent de venda. 2011- 2015*
En % del parc total
A. Quart trimestre del 2010

B. Quart trimestre del 2015

‘o S

*Gradacid de fosc a clar de més gran a menor estoc sobre el parc total
Font: CatalunyaCaixa.

El segon element que afecta el procés d'absorcid de I'estoc
és el desenvolupament del mercat del lloguer. Aqui també hi ha un
efecte estadistic, potser més important que I'anterior, que és el que
deriva de destinar un habitatge nou no ocupat a lloguer,
circumstancia que no redueix la xifra estimada de I'estoc perque no
és una transaccié de compravenda. Aixd succeeix també en el cas de
la cartera d'immobles de les entitats financeres. Les estadistiques
disponibles mostren que la demanda d'aquest régim d'ocupacié de
I'habitatge ha augmentat arran de la crisi, especialment per als

segments més vulnerables des del punt de vista laboral, de I'edat i
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A Catalunya, les
entrades a I'estoc
pendent de venda van
ascendir a 20 mil
habitatges el 2010,
amb un pes superior
al 21% els de proteccio
oficial...

dels nivells de renda. | si, a més, s'hi afegeix en proxims anys un
impuls al mercat des del punt de vista de I'oferta (amb el
desenvolupament d'instruments financers de canalitzacié d'estalvi,
una més gran professionalitzacié i canvis legislatius sobre la
proteccié dels arrendataris), la capacitat d'absorbir excedent a

través d'aquesta via es reforcara.

A.2. L'estoc d'habitatge nou pendent de venda
a Catalunya: detall per provincies, comarques,
arees urbanes i municipis

A Catalunya, 'oferta que ha entrat al mercat el 2010 presenta
un perfil relativament similar a la mitjana espanyola, com ho mostra
el panell A del grafic 13. El primer que cal destacar de la dinamica que
s’hi reflecteix és I'augment de la nova oferta entre el 2001 el 2007,
que va ser proxima al 22%, un creixement molt menor que el 74%
experimentat per l'area d'influéncia de Madrid, o el 72% d'Espanya.
D'aquesta forma, dels prop de 65.500 habitatges acabats el 2001, es
va passar a gairebé 80.000 el 2007. A partir d'aquest maxim, la
caiguda ha estat clara, si bé menor que la dels habitatges iniciats. |
aixd pel temps de produccié de I'habitatge, com també per una
certa continuitat en els habitatges iniciats. D'aquesta forma, després
dels 80.000 i 71.000 nous habitatges acabats el 2007 i el 2008, ja el
2009 la caiguda d'aquestes entrades en [l'estoc va ser molt
substancial, fins a 38.000, i el 2010, s'ha contemplat una nova
reduccid de les entrades (la nova oferta) al parc d'habitatge nou, fins
a20.000.

Aquest comportament agregat amaga dinamiques temporals
diferents, segons que es tracti d'habitatge lliure o de proteccid
oficial. Respecte del primer, I'augment entre el 2001i el 2007 és més
gran que el total, d'un 23%, de manera que dels 61.700 habitatges
acabats lliures el 2001 es va passar a 76.100 el 2007. A partir d'aquest
maxim, el retrocés ha estat important, de manera que el 2009 i el
2010 va ser molt superior al del total d'habitatges acabats, amb
caigudes del 50,1% el 2009 i del 51,4% el 2010. Aixi, el nombre
d'aquests habitatges acabats el 2010 va arribar a 16.100, una xifra
que és gairebé un 79% inferior als 76.100 del 2007. Aixd implica, com

al conjunt d'Espanya, un pes creixent de I'habitatge de proteccid
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oficial en la nova oferta (panell B), que el 2010 ja representava més

del 20% de I'habitatge acabat, afegint unes 4.000 unitats als 16.000

habitatges lliures finalitzats.

Pel que fa a les sortides del parc d'habitatge nou

(transaccions de compravenda al mercat més autopromocio), les

xifres son molt similars a les de la nova oferta comentades més

amunt: un total de 22.000 habitatges nous van deixar el parc el 2010

(grafic 14), 19.000 dels quals van ser transaccions de compravenda

d'habitatge nou i 4.000 més procedents de I'autopromocid.

Grafic 13. La nova oferta (habitatges acabats) a Catalunya. 2001-2010
En milers i percentatge dins el total
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...mentre que les

Donada aquesta evolucié de la demanda i I'oferta, |'estoc

sortides es van situar pendent de venda mostra a Catalunya un molt lleuger descens, de 2

lleugerament per
sobre, en 22 mil

mil unitats, en contrast amb el moderat augment al conjunt

habitatges, amb un d'Espanya.

saldo de reduccié de
I'estoc de 2 mil
unitats, en contrast
amb l'augment ala
resta d'Espanya...
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...ique situa I'estoc
amb lanova
estimacié en 103 mil
habitatges nous a
final del 2010, un 2,7%
del parc total

Grafic 14. La demanda d'habitatge nou a Catalunya. 2004-2010
En milers
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Sota la hipotesi d'absorcié de parc pendent (sortides) per
autopromocid, el descens ha estat moderat, partint de 105.200
habitatges el quart trimestre del 2009, passant pels 104.400 del
segon del 2010 i assolint els 103.200 de final del 2010, fet que suposa
uns 2.000 habitatges menys en termes interanuals, cosa que ha
permes reduir la ratio sobre el parc total des del 2,75% (valor de
tancament del quart trimestre del 2009) al 2,69% de I'tltim trimestre
del 2010, una xifra per sota la mitjana espanyola (del 3,2%). D'aquesta
forma, amb les dades dels ultims trimestres, a Catalunya sembla
haver-se estabilitzat el parc d'habitatge nou pendent de venda,
després de superar ja el maxim ciclic.

En efecte, I'augment maxim va tenir lloc el 2008, de manera
que el quart trimestre d'aquest any s'havien acumulat 34.400
habitatges nous pendents de venda, una xifra sensiblement més
elevada que els 26.500 afegits I'Gltim trimestre del 2007 o els 12.000
del 2006. En canvi, a final del 2009, I'avanc anual es va reduir gairebé
a un terg, fins a 11.600 nous habitatges. Finalment, el 2010 ha
aparegut la primera reduccié de l'estoc pendent de venda, que a
final del quart trimestre del 2010 mostra un descens interanual de

2.000 habitatges.
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Barcelona es
consolida com la
provincia amb un
menor excedent
(2,2%) després de la
reduccié de 2 mil
unitats el 2010,
mentre que Girona i
Lleida el van mantenir
i Tarragona continua
presentant la major
ratio (4,8%)

Grafic 15. Estoc d'habitatge nou pendent de venda a Catalunya.
2006-2010

A. Entrades i sortides en I'estoc i canvi anual (milers)
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El procés de lleugers descensos de I'estoc d'habitatge nou
pendent de venda es fa evident en analitzar els canvis en les
diferents provincies. El quart trimestre del 2010, Girona, Lleida i
Tarragona practicament mantenen el seu estoc respecte al del 2009,
si bé amb un perfil irregular si s'analitzen els trimestres del 2010.
Prenent el nivell d'habitatges pendents de venda en relaciéd amb el
total del parc, Catalunya es manté en I'Gltim trimestre del 2010 en un
2,7%, des del maxim del 2,8% del quart del 2009 i el primer del 2010.

No obstant aix0, els resultats mostren dispersié entre provincies. Si
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Gairebé la meitat de
les comarques
catalanes van
continuar
augmentant el seu
estoc el 2010, amb un
important nombre
d’unitats que ja
partien de valors més
elevats...

Barcelona i Lleida estan en el 2,2% (valor practicament constant
durant tot el 2009 i el 2010), Tarragona mostra un elevat 4,8%, per bé
que inferior al 4,9% de mitjana del 2009. Girona se situa en I'tltim
trimestre del 2010 en un 3,2%, per sobre la mitjana de Catalunya
(2,7%), encara que redueix el percentatge des del maxim del tercer
trimestre del 2010.

Si de les diferencies entre provincies es passa a ambits
territorials una mica més detallats, a Catalunya s'observa una major
dispersié. De les 41 comarques, 19 augmenten la seva ratio d'estoc
sobre el parc el quart trimestre del 2010 respecte del 2009, i 22 la
disminueixen o la mantenen constant. A més, de les 19 primeres, 11
tenien ja a final del 2009 un valor superior a la mitjana catalana,
mentre que de les 15 que tenien una ratio inferior, només 8
’augmenten. | finalment, comarques amb un ampli parc i poblacid,
com el Tarragonés, el Maresme, el Baix Llobregat i el Barcelonés,
mostren continuitat en el descens iniciat a principi del 2010 a partir

dels maxims del 2009.

Grafic 16. La diferent evolucié dels provincies catalanes: lleugeres

reduccions a Barcelona i a Tarragona i estabilitat a Girona i a Lleida
A. Estoc total d'habitatge nou pendent de venda (milers)
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...amb majors
excedents
concentrats ales
arees urbanes del sud
(al litoral de
Tarragona)iala
segona corona
metropolitana de
Barcelona

Mapa 3. Els excessos relatius al parc d'habitatge nou pendent de
venda continuen esbiaixats en I'arc que s'estén de Girona a

Tarragona passant per les comarques centrals. 4T2010%
Estoc d'habitatges nous pendents (en % del parc total)

*Gradacid de fosc a clar de més gran a menor estoc sobre el parc total
Font: CatalunyaCaixa.

Com s'ha indicat, aquest estudi presenta I'estimacié dels
habitatges pendents de venda a les arees urbanes® en qué pot
dividir-se Catalunya, amb la correccié en el métode d'estimacié
indicat. D'entre aquestes arees, les 33 més importants (aquelles amb
una poblaci6 més gran de 25.000 habitants, segons el padrd
municipal d'1 de gener de 2009) concentren el gruix de la poblacié
catalana (6,5 milions de persones) i gairebé el 78% de I'estoc pendent
de venda d'habitatge nou.

Aixi, entre les que concentren estoc d'habitatge pendent de
venda més elevat (amb valors absoluts superiors a 2.500 habitatges
nous sense vendre el quart trimestre del 2010) es destaquen, a les
comarques del sud catala, els casos de Tarragona (5.500), Reus
(2.800) i el Vendrell (2.900) i, a les comarques de I'Ebre, el de
Tortosa (4.400). En I'ambit metropolita de Barcelona, les arees més
importants sén les de Sabadell (amb uns 6.700 habitatges),
Granollers (5.600), Barcelona (4.300), I’Hospitalet de Llobregat

(4.100), Terrassa (4.000), Mataré (3.100) i Martorell (2.700). A les

9 S'han utilitzat les xifres de mobilitat obligada del Cens del 2001 per a la caracteritzacié de
mercats de treball.
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comarques centrals de Catalunya mereixen destacar-se els casos de
Manresa (3.600) i Vic (2.500). Caldria afegir-hi I'area urbana de Lleida
(2.000), les de Figueres (2.900) i Girona (4.200) per tenir el
panorama complet de les arees on es concentra, en termes absoluts,
un major volum d'habitatges nous pendents de venda (grafic 17).

Aquesta classificacid és util a I'efecte de determinar on es
concentra el gruix d'aquest estoc pendent de venda, perd no ho és
quan del que es tracta és d'avaluar la capacitat de reduccié de
I'esmentat estoc, aspecte directament vinculat al pes relatiu que
tingui dins el parc total d'habitatges. Ordenades les arees d'acord
amb aquest criteri, es destaca I'area d'Amposta, amb el 10,71% del
parc el segon semestre del 2010, un valor que gairebé quintuplica la
mitjana catalana, malgrat que, en termes absoluts, els habitatges
pendents de venda en aquesta area siguin uns 1.700. Hi segueixen
Tordera, amb un parc pendent del 10,37% (1.000 habitatges pendents
de venda) respecte del total, i Tortosa (9,11% del parc), una area que,
com s'ha vist anteriorment, presentava un valor absolut molt elevat
(superior a 4.400 habitatges pendents de venda). Aixi doncs, I'ambit
territorial integrat per les arees urbanes d'Amposta i Tortosa
emergeix com el més problematic amb vista a una rapida absorcié
de I'estoc d'habitatges nous pendents de venda. Amb valors relatius
elevats (per sobre el 4% del parc) apareixen les arees de Valls, Sant
Celoni, Figueres i Vilafranca del Penedés. En sintesi, les arees
urbanes amb un major pes dels habitatges pendents de venda se
situen a I'extrem sud i al nord-est, més Tordera, Valls, Vilafranca del
Penedes i Sant Celoni.

A l'altre extrem, per sota de la mitjana catalana del 2,69% el
quart trimestre del 2010, apareix |'area de Barcelona en primer lloc
(formada per Barcelona i Sant Just Desvern), amb només el 0,54%,
seguida de les de Sant Boi de Llobregat (1,20%), Badalona (1,48%),
’Hospitalet de Llobregat (1,66%), Lleida (1,83%), Cambrils (1,95%),
Matard (2,44%), Pineda de Mar (2,53%) i Mollerussa (2,55%).
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Grafic 17. Detall de les 22 arees urbanes amb més de I'1% de la

poblacié catalana
A. Arees amb pesos del parc d'habitatge nou pendent de venda dins el total per sobre la mitjana
de Catalunya el 4T del 2010 (2,7%)
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B. Arees amb pesos del parc d'habitatge nou pendent de venda dins el total per sota la mitjana de
Catalunya el 4T del 2010 (2,7%)
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En canvi, la resta de les arees urbanes més rellevants (més
grans de 25.000 habitants) tenen pesos de I'estoc pendent de venda
per sobre la mitjana i la seva distribucid territorial és molt amplia.
Sén Reus (3,90%), el Vendrell (3,57%) i Tarragona (3,21%), a les
comarques del Camp de Tarragona. Berga (4,10%), Manresa (4,19%) i
Igualada (3,44%), a les comarques centrals de Catalunya. Altres arees
de I'ambit d'influencia de Barcelona (Granollers, amb un 3,96%,
Vilanova i la Geltrud i Terrassa, totes dues amb un 3,64%, Martorell,
amb un 3,35%, i Sabadell, amb un 3,06%). | finalment, a les comarques
de Girona es destaquen les arees d'Olot (3,41%), Palamds (2,50%),
Banyoles (2,11%) i Sant Feliu de Guixols (1,86%).

D'aquests llistats emergeix que a I'ambit d'influencia de
Barcelona sembla haver-hi una marcada dualitat entre arees urbanes
importants amb molt escas pes dels estocs d'habitatge nou pendent
de venda i altres que se situen a l'extrem contrari. Sant Celoni,
Granollers, Vilanova i la Geltrd, Terrassa, Martorell i Sabadell es
troben en el primer grup, i Matard, Pineda de Mar, I’Hospitalet de

Llobregat, Badalona, Sant Boi de Llobregat i Barcelona en el segon.
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El2011i el 2012
entrarien a I'estoc
pendent de venda uns
20 mil habitatges
nous per any, valor
més elevat que la
creacio prevista de
noves llars, de 2 mil el
2011, 12 mil el 2012 i 16
mil Pany fins al 2015,
cosa que dificultara
I’absorcié de
'excedent

En general, la proximitat a la capital catalana sembla constituir un
factor de menor concentracié de parc d'habitatge nou pendent de
venda, mentre que les arees urbanes del que semblaria ser la segona
corona metropolitana presenten valors més elevats. En aquest ambit
caldria afegir a les arees urbanes esmentades les de Vic, Igualada i
Manresa.

A continuacid es presenten els resultats corresponents a
Catalunya dels exercicis de prospectiva efectuats per al conjunt
d'Espanya. Pel que fa a I'evolucié de la nova oferta a I'horitzé 2012
(grafic 18), es troba ja determinada pels habitatges iniciats a final del
primer trimestre del 2011. Aquesta és la informacié que s'ofereix al
panell B del grafic 18, que mostra com, després dels prop de 20.000
nous habitatges el 2010, el 2011 aquesta xifra augmentaria a 24.000 i
que el 2012 se situaria entorn de 18.000. Vol aixd dir que, en abséncia
de nous impulsos de la demanda, el total de I'estoc d'habitatge nou
pendent de venda dificilment es reduira substantivament els dos
anys vinents.

Finalment, el grafic 19 ofereix una perspectiva de I'impacte
del creixement demografic a Catalunya a I'horitzd 2015 dins el total
del parc d'habitatge nou pendent de venda. El panell A mostra com,
d'una mitjana de 23.000 noves llars el periode 1978-1996, entre el
1997 i el 2008 es va passar a un altre valor proxim a 60.000 noves
families, unes tres vegades superior a la mitjana anterior. Aquest
canvi de régim en el comportament del volum de noves llars a
Catalunya ha desaparegut a partir del 2009, tant per l'impacte de la
frenada en la immigracié com pel progressiu envelliment dels fills del
baby boom, aixi com per I'estabilitzacié d'altres factors socials que
afecten la mida de la familia (des de la desocupacid a la longevitat).
En tot cas, les previsions de CatalunyaCaixa I’horitzé del 2015
indiquen que assoliria de manera progressiva les 16.000 noves llars el

2015 des de les 2.000 del 2011 les 12.000 del 2012.
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Grafic 18. La nova oferta 2011-2012: s'estabilitza la contraccié dels
habitatges lliures iniciats a Catalunya, alhora que es mantenen els
protegits’
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En aquest context demografic, i en la hipotesi
extraordinariament restrictiva que no entrés nova oferta en el total
del parc d'habitatges nous pendents de venda destinats a habitatge
principal (que s'estimen en el 8,6% del parc pendent), el pur
moviment demografic absorbiria 62,6 milers d'habitatges, i
considerant un relativament lleu volum de demanda no satisfeta,
I'estoc d'habitatge pendent a finals de 2015 assoliria els 32.000

habitatges, des dels 94.000 del 2010.
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Al'area d'influéncia
de Madrid, lanova
oferta d'habitatge va
continuar reduint-se
amb intensitat el
2010, de 65 mil unitats
a 41 mil, amb un pes
de la protecci6 oficial
proxim al 40%...

Grafic 19. La demografia a Catalunya a I'horitz6 2015: una estimacié

del seu impacte en la reabsorcié del parc pendent de venda
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A.3. Els excessos d'oferta a la Comunitat de
Madrid i area d'influéncia: la situacié a final
del 2010

En aquesta edicié de I'informe semestral sobre el mercat
residencial s'hi incorpora una analisi fins al quart trimestre del 2010
de la Comunitat de Madrid i area d'influencia (provincies de Conca,
Guadalajara i Toledo, a Castella-la Manxa, i Avila i Segovia, a Castella i
Lled), en la logica de demanda d'habitatge per a families que
treballen a la capital i zona d'influéncia, aixi com de demanda de
segona residéncia. De la mateixa manera que en ['analisi del conjunt
d'Espanya i les altres CC.AA. incorporades, el punt de partida ha de
ser necessariament I'evolucié de la nova oferta, que ha entrat al
mercat al llarg del 2010 fins a I'Ultim trimestre, i com aquesta nova
oferta ha pogut ser absorbida, o no, per la nova demanda.

Pel que fa a la nova oferta, que inclou tant els habitatges

lliures acabats com els de proteccid oficial, el panell A del grafic 20
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resumeix el que ha passat els ultims deu anys. El primer a destacar és
que 'augment de la nova oferta entre el 2001 i el maxim del 2007 va
ser de prop del 74%, un creixement similar respecte de I'observat per
al total d'Espanya. D'aquesta forma, dels prop de 60.000 habitatges
acabats el 2001, es va passar a 100.000 el 2007. A partir d'aquest
maxim, la caiguda ha estat evident, encara que clarament de menor
intensitat que la dels habitatges iniciats. | aixo, tal com ja s'ha
comentat, simplement per I'extens espai de temps de produccié de
I'habitatge, aixi com per una certa continuitat, que s'analitza més
avall, en I'habitatge iniciat. Sigui com sigui, als 100.000 habitatges
acabats el 2007, va seguir una primera caiguda del 7% el 2008 (fins a
93.400), retrocés que s'ha accelerat el 2009 (pérdua relativa del 31%,
fins a 64.600 habitatges acabats) i, en especial, el 2010, que ha
mostrat una contraccié proxima al 37%, amb un total d'habitatges
acabats aquest exercici de 41.000. D'aquesta forma, en I'Gltim any
s'han acabat gairebé un 30% menys d'habitatges que el 2001, de
manera que les xifres d'aquest exercici han tornat a les observades a
final dels anys noranta.

Aquest comportament agregat, perd, amaga dinamiques
temporals molt diferents, segons que es tracti d'habitatge Iliure o de
proteccié oficial. Respecte del primer, 'augment entre el 2001 i el
2007 és més gran que el total, d'un 42% (per comparar amb el 73%
comentat), de manera que dels 55.300 habitatges lliures acabats el
2001 es va passar a 78.800 el 2007. Semblantment a altres variables
del mercat residencial, a partir d'aquest maxim, la caiguda ha estat
important, de manera que el 2009 i el 2010 el retrocés d'aquesta
tipologia d'habitatge acabat ha estat molt superior al del conjunt
dels habitatges acabats, amb caigudes del 28,1% el 2009 i del 43,5% el
2010. D'aquesta forma, el nombre d'aquests habitatges acabats el
2010 s'ha situat en 25.800, una xifra que és un 55,4% inferior als

55.300 del 2001.
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Grafic 20. La nova oferta (habitatges acabats) a la Comunitat de

Madrid i area d'influéncia.' 2007-2010
En milers i percentatge dins el total
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Font: Ministeri de Foment.

Logicament, aquesta major contraccid dels habitatges lliures
acabats que el total dels acabats (un 67% entre el 2007 i el 2010,
davant del 59% total) reflecteix el comportament més expansiu de
I'habitatge acabat de proteccid oficial. Aquest era practicament
residual al principi de la decada passada, amb escassament el 4% de
I'oferta nova d'habitatge acabat entre 2001-2003, encara que es va
situar entorn del 13% entre el 2004 i el 2006. A partir del 2007, no
obstant aix0, el pes d'aquesta tipologia d'habitatge comenca a
créixer intensament (panell B del grafic 20), des del voltant del 21%
de la nova oferta (2007-2008), fins a gairebé el 37% el 2010. De fet, els
habitatges protegits van recular només d’un 30% entre el 2007 i el
2010 (davant el 67% de caiguda dels lliures), des dels més de 21.000

del 2007 als 15.100 del 2010.
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...sibé es van
mantenir nivells
superiors ala
demanda total (38 mil
habitatges), donant
un saldo net
d'entrades a I'estoc
de 3 mil unitats, fins a
112 mil, equivalents al
2,8% del parc total

Grafic 21. La demanda d'habitatge nou a I'area d'influéncia de la

Comunitat de Madrid.' 2005-2010
En milers
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1. Inclou Avila, Conca, Guadalajara, Madrid, Segovia i Toledo.
Font: Dades del Ministeri de Foment.

Pel que fa a la demanda d'habitatge nou el 2010, cal recordar
que aquest concepte l'integra tant el volum de transaccions de
compravenda efectuat com la part de I'oferta que no entra al mercat
i és absorbida directament, en forma d'autopromocié. En aquest
ultim cas, la contraccié del 2010 ha estat molt superior a la de les
vendes (un 48,1% per a l'autopromocié i un 22,3% per a les
transaccions de compravenda). Acumulant la caiguda des dels valors
del 2007, les transaccions de compravenda han retrocedit prop del
50%, des de les 63.300 d'aquest any a les 32.000 del 2010. En
I'autopromocid, la caiguda va comencar abans, ja que el maxim
emergeix el 2006, de manera que el 2010 aquests habitatges van ser
Unicament 5.500, davant els 12.700 del 2007 o els 15.300 del 2006. En
sintesi, el total de demanda d'habitatge nou va caure d’un 50,7%
entre el 2007 i el 2010, des dels 76.000 habitatges a 37.500, mostrant
el mateix perfil de contraccid creixent que s'ha observat en els
habitatges acabats, de manera que el 2010 la caiguda ha estat del

27,6% respecte al 2009.
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Grafic 22. Estoc d'habitatges pendents de venda a I'area d'influéncia

de la Comunitat de Madrid.' 2006-2010
A. Entrades i sortides en I'estoc i canvi anual (milers)
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Font: CatalunyaCaixa a partir de dades del Ministeri de Foment.

Amb aquesta dinamica de I'oferta i de la demanda no ha de
sorprendre que l’estoc d'habitatge nou pendent de venda hagi
experimentat un lleuger augment. En efecte, la nova oferta entre el
quart trimestre del 2009 i el quart del 2010 va ser de 41.000 nous
habitatges, mentre que la demanda en aquest mateix periode
(transaccions de compravenda més autopromocio) es va situar prop
dels 38.000 (panell A del grafic 22), augmentat marginalment I'estoc.

D'aquesta forma, el procés de reduccié en les entrades en l'estoc ha
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Per territoris, les
provincies de Madrid i
Toledo van
augmentar I'any
passat I'estoc
d’habitatges d’'unes 2
mil unitats cadascuna
i Pestoc es va
mantenir estableala
resta, amb les ratios
més elevades ala
mateixa Toledo (8,6%)
i a Guadalajara

(4,3%)...

continuat el 2010, des de 24.000 el 2007 (quan la nova oferta de
100.000 habitatges només va ser parcialment absorbida per la nova
demanda de 76.000) al maxim de 32.000 el 2008 (una oferta de
93.000 i una demanda de 62.000). A partir d'aquest maxim, el 2009
el saldo net va augmentar de manera més moderada, de 12.000
unitats, per una oferta nova de 65.000 i una demanda de 52.000. | el
mateix procés ha continuat el 2010, amb les noves incorporacions
netes a 'estoc de 3.000 habitatges.

D'aquesta manera, el valor absolut del parc d'habitatge nou
pendent de venda s'ha situat, el quart trimestre del 2010, en 112.000
unitats, una xifra que representa el 2,8%, el mateix pes que en I'dltim
trimestre de 2009 i tres décimes més que el 2008, paral-lel a
I'evolucié del conjunt d'Espanya.

Les diferéncies son significatives, tanmateix, quan es
desagrega pels diferents territoris que integren la Comunitat de
Madrid i area d'influéncia, ja que, enfront del 2,0% de la Comunitat de
Madrid, el conjunt de provincies limitrofes presenten un valor del
5,4%, esbiaixat a l'alca pel major pes del parc a Toledo (8,6%) i
Guadalajara (4,3%), més vinculades a la demanda de primera
residéncia per part de treballadors a Madrid i zona d'influéncia,
davant valors més moderats a la resta (un 2,3% Segovia, un 2,2% Avila
i un 1,3% Conca), amb un major component de demanda de segona
residencia (grafic 23).

Una optica més desagregada s'obté en segmentar els
municipis per la seva mida i la seva condicid, o no, de capital de
provincia. Les dades del conjunt mostren que les sis capitals,
incloent-hi Madrid, presenten un estoc d'habitatge nou pendent de
venda (en relacié amb el total del parc de cada municipi) el quart
trimestre del 2010 del 0,6% del parc. Quant als municipis (excloses les
capitals de provincia) de 100 mil i més habitants I’estoc és del 2,9%,
als de 50.000-99.999 del 3,5%, als de 10.000-49.999 del 5,9% i als de
menys de 10 mil del 5,1%. La seva evolucid respecte al quart trimestre
del 2009 mostra augments en el pes del parc pendent per als de més
de 100.000 habitants (amb un 2,6% el 2009), per als de 50.000 a
99.999 (amb un 3,2%), i per als de menys de 10.000 amb un 4,8%. Per
a les capitals de provincia mostra una reduccié des del 0,8% el quart
trimestre del 2009 i un manteniment per als de 10.000 a 49.999 amb

un 6,0%.
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...mentre que, per
grans municipis, a
més de les capitals de
Guadalajara i Toledo,
es localitzen
importants excedents
en algunes poblacions
del sud-estdela
Comunitat de Madrid

Grafic 23. La diferent evolucié de les provincies de I'area

d'influéncia de la Comunitat de Madrid.' 2009-2010
A. Estoc total d'habitatge nou pendent de venda (milers)
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1. Inclou Avila, Conca, Guadalajara, Madrid, Segdvia i Toledo.
Font: CatalunyaCaixa.

A la Comunitat de Madrid, la capital presenta una ratio del
0,4%, molt per sota el 2,8% mitja de I'area de Madrid, mentre que els
municipis de 100 mil i més habitants presenten un excés d'habitatges
nous pendents de venda del 2,9%, en el rang de 50.000-99.999, un
3,4%, en el rang 10.000-49.999 un 5,2%, i un 3,9% en el de menys de 10
mil. Es a dir, una clara asimetria de la capital respecte a la resta de
municipis, que absorbeixen la pressié demografica a la primera i on,
almenys amb relacié al periode de crisi, s'ha sobreestimat la
necessitat de demanda. Quant a les provincies limitrofes, entre les
capitals, Toledo (5,4%) és la que mostra un biaix més elevat, molt per
sobre el 2,0% de mitjana de |'area analitzada, de la mateixa manera
que Guadalajara (4,0%), mentre que Avila (2,5%), Conca (0,8%) i
Segovia (0,1%) tenen pesos d'aquest parc d'habitatge nou pendent

de venda molt inferiors a la mitjana (panells A i B del grafic 24).
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Grafic 24. La diferent evolucié dels municipis de més de 50.000
habitants de I'area d'influéncia de la Comunitat de Madrid.'

IV trimestre del 2010
Estoc total d'habitatge nou pendent de venda (en % dins el parc de cada municipi)
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1. Inclou Avila, Conca, Guadalajara, Madrid, Segdvia i Toledo.
Font: CatalunyaCaixa.

Respecte a la resta de grans municipis (més grans de 50.000
habitants), Parla (amb un 8,8% d'excés d'habitatges pendents de
venda sobre el total del parc), Arganda del Rey (7,8%), Valdemoro
(6,7%), Rivas-Vaciamadrid (5,8%), Torrején de Ardoz (5,6%), San
Sebastian de los Reyes (5,3%), Getafe (3,6%), Talavera de la Reina
(3,6%) i Mdstoles (3,1%) sén els que acumulen excessos per sobre el
2,8% de mitjana de la Comunitat de Madrid i area d'influéncia. A
I'altre extrem, amb pesos inferiors a aquesta mitjana, es destaquen
Alcalad de Henares (0,6%), Majadahonda (1,0%), Collado-Villalba (1,0%),
Leganés (1,6%), Alcobendas (1,7%), Coslada (1,9%), Las Rozas (1,9%),
Pozuelo de Alarcén (2,0%), Aranjuez (2,3%) i Fuenlabrada (2,4%)
(panell B del grafic 24).

Com s'ha comentat anteriorment, la nova oferta que entrara
al mercat els proxims dos anys esta ja fixada a final del primer
trimestre del 2011, prenent per referéncia un periode mitja de
produccié de 21 mesos. Amb la informacid disponible sobre

habitatges iniciats fins al quart trimestre del 2010, es poden estimar
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Al conjunt de I'area
d'influéncia de
Madrid, s'espera un
volum d'habitatges
acabats entorn de 25
mil unitats per any el
2011i el 2012...

les noves entrades fins a final del 2012. Aquesta informacié és la que
ofereix el panell A del grafic 25, on es recull I'obra iniciada els ultims
trimestres, que és la que afectara la nova oferta els exercicis 2011 i

2012.

Grafic 25. La nova oferta 2011-12: s'estabilitza la contraccié dels
habitatges lliures iniciats a I'area d'influencia de la Comunitat de

Madrid', al temps que es mantenen els protegits
A. Habitatges iniciats (milers)
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1. Inclou Avila, Conca, Guadalajara, Madrid, Segdvia i Toledo.
Font: Ministeri de Foment i estimacid de CatalunyaCaixa.

Quan s'acumula aquesta obra iniciada, s'obté una previsié
del nou habitatge acabat el 2011 i el 2012. Amb aquest procediment,
dels prop de 41.000 nous habitatges que van entrar al mercat el
2010, es passaria a gairebé 28.000 el 2011 a 21.000 el 2012. D'aquesta
forma, encara que no és possible preveure I'evolucié de la demanda
que s'efectuara sobre aquesta oferta, els registres del 2010, que van
implicar un lleuger augment de 3.000 habitatges al parc dels nous
pendents de venda (i per tant una demanda d'uns 38.000),
permeten apuntar que el parc hauria de comengar a caure a partir
del 2011, si bé de manera relativament modesta. Aixi, el 2011 hauria
d'emergir com l'exercici de transicié entre el periode 2007-2010, en

el qual el parc no ha deixat d'augmentar, a una altra situacié en que
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...encara que les
perspectives
demografiques sén
bones, amb unes 34
mil noves llars per
any fins al 2015, cosa
que permetra reduir
I'estoc d'habitatge
principal de 99 mil a 11
mil unitats, i es
generaraamés una
demanda insatisfeta
de 84 mil habitatges
el proxim quinquenni

la reduccid de la nova oferta, fins i tot amb una demanda molt
modesta, comengara a permetre disminucions en aquest estoc.
Recordem, a aquest efecte, que l'augment del parc ha anat
presentant un marcat perfil decreixent des del 2008 (des dels 32.000
habitatges d'aquest any a 13.000 el 2009 i a 3.000 el 2010).

Finalment, cal demanar-se quines expectatives es desprenen
de la demografia a I'horitzd 2015 i si s'han d'esperar augments
addicionals substantius de I'estoc pendent de venda. Aquesta
informacié es presenta, parcialment, al grafic 26. El panell A
reflecteix 'evolucié demografica de la Comunitat de Madrid i les
provincies de la seva area d'influéncia des de 1978 a la prevista el
2015. Com pot observar-se, entre el 1978 i final dels anys noranta, el
regim estandard de creixement de les llars en aquest ambit
territorial va ser d'unes 24.000 families/any. A partir de 1998 i fins al
2008, aquest régim va experimentar un canvi estructural, fins a
60.000 families/any, tant pel xoc d'important immigracié d'aquests
anys com per l'entrada a l'edat de formar familia d'una part
important dels baby boomers natius (els nascuts abans de 1980).
Aquest regim excepcional, que en alguns casos va arribar a valors de
81.000 llars, com el 2006, va patir un col-lapse amb la crisi. El canvi de
signe de la immigracié i la maduresa de les cohorts de baby boomers
expliquen aquesta modificacid, de manera que, entre el 2009 i el
2010, la mitjana de noves llars va caure intensament, fins a 67.000.
Les previsions de CatalunyaCaixa per als exercicis del 2011 al 2015
suggereixen que, de mitjana, el régim de formacid de noves llars, en
la hipotesi que les circumstancies econdmiques ho permetin, se
situaria en unes 34.000/any.

Per aillar I'efecte estricte de la demografia, el panell B del
grafic 26 mostra els canvis que s'operaran entre el 2011 i el 2015. El
calcul implica, com s'ha comentat en analitzar el conjunt d'Espanya,
I'adopcid de dues hipotesis molt restrictives. La primera és que no
entren unitats al parc d'habitatge nou pendent de venda (ja s'ha
comentat anteriorment el que s'espera el 2011 i el 2012) i que les
noves llars absorbiran Gnicament una part (estimada en el 88,3%)"
del parc pendent. A més, es considera que si en un municipi en

concret la demografia absorbeix, en un moment determinat

'° Aquest percentatge s'obté del creixement de llars i d'habitatges acabats el periode 2001-
2006.
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d'aquest periode 2011-2015, la totalitat de I'habitatge destinat a Us
principal, es permet que les llars d'aquest municipi absorbeixin
oferta d'altres municipis de la mateixa provincia.

Amb aquestes consideracions, els resultats d'aquest exercici
teoric de simulacid mostren per a la Comunitat de Madrid i area
d'influéncia (panell B del grafic 26) que es reduiria progressivament
I’estoc pendent des de 99 mil habitatges al final del 2010 fins a 11 mil
el 2015 (absorcié de 88 mil habitatges), atesa la previsié de creacié
de 172 milers de noves llars i un important pes de la demanda no

satisfeta (84 mil habitatges).

Grafic 26. La demografia a I'area d'influencia de la Comunitat de
Madrid' a I'horitzé 2015: una estimacié del seu impacte en la

reabsorcié del parc pendent de venda
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Font: Ministeri de Foment.

A.4. L'estoc d'habitatge nou pendent de venda
a la Comunitat Valenciana: detall per
provincies i grans municipis

Les noves entrades en I'estoc pendent de venda procedents

del segment lliure d'habitatge es van reduir a un ter¢ entre el 2007 i
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Les noves entrades a
I'estoc pendent de
venda van davallar el
2010 de 62 mil unitats
a 43 mil, amb un pes
de I'habitatge
protegit entorn del
15%, xifra superior a
les sortides de 30
mil...

el 2010 a la Comunitat Valenciana (d'uns 111 mil a 37 mil), situant-se

lleugerament per sota els valors de fa una decada (40 mil el 2001).

Per contra, els habitatges acabats de proteccié oficial van

augmentar |'any passat fins a 7 mil unitats, des de 4 mil I'any anterior

i per sobre les 6 mil del 2008, situant-se en la mitjana del 2004-2007.

Aquesta evolucid diferenciada amb relacié a I'habitatge lliure va fer

que, el 2010, la proteccié oficial representés un 15,4% del total

d'habitatges acabats, en el rang més elevat de I'tGltima década i molt

per sobre el minim del 5,7% registrat el 2008. En total, les entrades

en 'estoc van ser I'any passat de 43 mil unitats, davant el maxim de

118 mil el 2007 i en valors similars a les 49 mil del 2001.

Grafic 27. La nova oferta (habitatges acabats) a la Comunitat

Valenciana. 2007-2010
En milers i percentatge dins el total
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Respecte a les sortides de I'estoc d'habitatge nou, les

transaccions de compravenda havien efectuat ja el 2009 la practica

totalitat del seu ajust, si bé encara I'any passat es va registrar un

descens. Aixi, de les 69 mil transaccions efectuades el 2006, es va

passar a 29 mil el 2009 i a 25 mil el 2010, aproximadament el ter¢ de

les inicials del periode. El segon element de sortida de I'estoc,
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...iamb un saldo net
d'augment de I'estoc
I'any passat de 14 mil
habitatges, situant-lo
en 202 mil unitats, un
6,2% del parc total

['autopromocid, mostra una tendéncia negativa des del 2007, quan
comenga a retrocedir a un ritme anual mitja de mil unitats, passant
de 9 mil a 5 mil el 2010. En conjunt, la demanda d'habitatge nou ha

retrocedit de 78 mil unitats en el maxim del 2006 a 30 mil el 2010.

Grafic 28. La demanda d'habitatge nou a la Comunitat Valenciana.
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Font: Ministeri de Foment.

En resum, el 2010, les entrades en I'estoc es van moderar de
19 mil unitats, de 62 mil a 43 mil, caiguda insuficient enfront d'una
demanda que |'any passat va retrocedir de 5 mil habitatges, fins a 30
mil unitats. D'aquesta forma, el saldo d'entrada en I'estoc va ser
positiu de 14 mil unitats, la meitat que el 2009, cosa que va
augmentar el valor absolut de 189 mil unitats a 202 mil en el conjunt
de la Comunitat Valenciana. Respecte al parc total, I'estoc va passar
de representar el 5,8% a final del 2009 al 6,2% el mateix periode del
2010. Amb relacié a les estimacions presentades en informes
anteriors, la nova metodologia rebaixa de 14 mil unitats i 0,4 punts

del parc les xifres del 2010.
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Per provincies,
Castellé va
augmentar de
manera notable el
seu estoc el 2010 (8
mil unitats més, fins
aun 20,5% del parc),
seguida d'Alacant (2
mil, més fins aun
4,3%),iesva
mantenir estable el
de Valéncia (2,7%)...

Grafic 29. Estoc d'habitatges pendents de venda a la Comunitat

Valenciana. 2006-2010

A. Entrades i sortides en I'estoc i canvi anual (milers)
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Per provincies, I'acumulacié del nou estoc el 2010 es va
produir fonamentalment per majors entrades que sortides a
Castell6, amb un saldo de 12 mil habitatges nous addicionals. Alacant
en va sumar 2 mil més i Valéncia va mantenir I'estoc en els nivells del
2009. Castelld intensifica la seva posicid com la provincia amb el
major excedent a la Comunitat Valenciana, amb 107 mil habitatges
dels 202 mil, més d'un 50%, seguida d'Alacant (57 mil) i Valéncia (39

mil). Amb relacié al parc, el pes de I'estoc va augmentar de gairebé 2
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...mentre que,
llevat d'excepcions
(com Castello
capital), els grans
municipis mantenen
un excedent
inferior a la mitjana
(elssituats ala
franja costanera
inclosos)

punts a Castelld, passant del 18,8% el 2009 al 20,5% el 2010, mentre
que a Alacant va augmentar d’una décima (al 4,3%) i es va mantenir a
Valéncia (2,7%). En tots dos casos, els nivells relatius sén

significativament inferiors a la mitjana regional.

Grafic 30. La diferent evolucié de les provincies de la Comunitat

Valenciana. 2009-2010
A. Estoc total d'habitatge nou pendent de venda (milers)

120 - 107
95

100 |
80 |
60 -
39 39
40 -

20

o -
Castelld Alacant Valéncia

N 4T/2009 MW 4T/2010

B. Estoc total d'habitatge nou pendent de venda (en percentatge del parc total d'habitatges)

25
20
15
10

Castell6 Alacant Valéncia

W 4T/2009 M 4T/2010
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L'analisi per grans municipis mostra també un alt grau de
polaritzacié en I'acumulacié d'excedents. Entre els de més de 50 mil
habitants, es destaquen amb claredat Castellé de la Plana, amb un
estoc equivalent al 16,7% del parc total, seguit de Vila-real, també ala
provincia de Castelld, amb un 15,1%, i de Paterna, municipi de
Valéncia proxim a la capital, amb un 7,4%. Per sota la mitjana regional
del 6,2% se situen Elx (4,5%), Sant Vicent del Raspeig (4,0%) i Alacant
(3,1%), a la zona de la capital alacantina, i Alcoi (3,7%), Oriola (1,6%) i
Elda (1,0%), a l'interior d'aquesta mateixa provincia. Entre els grans
municipis que sén destinacidé turistica no es registren excedents
significatius (a Valencia Gandia amb un 2,9%, a Alacant Torrevieja
amb 2,1% i Benidorm amb un 1,1%). El mateix s’esdevé als territoris de
I'area de la capital valenciana, amb un 1,9% Sagunt, un 1,7% Torrent i

un 1,0% la mateixa Valéncia. A partir d'aquests resultats pot inferir-se
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El2011i el 2012
s'esperen
habitatges acabats
per un volum
inferior a 10 mil
unitats any,
lleugerament per
sota la mitjana de 15
mil noves llars a
I'horitzo6 2015...

que els grans desajustos d'estoc es presenten en municipis de menor

dimensid, especialment a la provincia de Castelld.

Grafic 31. La diferent evolucié dels municipis de més de 50.000

habitants de la Comunitat Valenciana. IV trimestre del 2010
Estoc total d'habitatge nou pendent de venda (en % dins el parc de cada municipi)
A. Pesos superiors a la mitjana (6,2%)

18 - 16,7

6 - 15,1
14 -

12 A

10

8 -

6 -

4

> A

o -

Castellé de la Plana Vila-real Paterna

B. Pesos inferiors a la mitjana (6,2%)

5 45 4,0

Elx
Alcoi
Alacant
Gandia
Sagunt
Torrent
Oriola
Elda

©
9]
c
@
©
>

Torrevieja
Benidorm

Sant Vicent
del Raspeig

Font: CatalunyaCaixa.

A partir dels habitatges iniciats el periode 2009-2010 es pot
tenir una idea de I'evolucid de les noves entrades en l'estoc els
exercicis 2011 i 2012 a la Comunitat Valenciana. Aixi, el nombre
d'habitatges lliures iniciats es va moderar progressivament el 2009,
des de 2 mil el primer trimestre, fins a menys de mil en I'Gltim,
situacid que va persistir el 2010. En total, el bienni 2009-2010 es van
iniciar uns 10 mil habitatges lliures, valor molt similar al dels
habitatges protegits. La xifra estimada d'habitatges acabats aquest
any s’acosta a 10 mil unitats, volum que es mantindra en registres
similars el 2012, amb 8-9 mil noves obres acabades. Aixd suposara
una reduccié considerable de la pressié sobre I'acumulacié de nous
estocs, molt lluny de les 62 mil unitats del 2009 i de les 43 mil del

2010.
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... situacié que
alentira la reduccié
deI'estoc
d'habitatge
principal a mitja
termini, pero encara
amb un excedent de
89 mil unitats el
2015

Grafic 32. La nova oferta 2011-2012 a la Comunitat Valenciana
A. Habitatges iniciats (milers)
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Més rellevant que el diagnostic sobre com i quin estoc
d'habitatge nou sense vendre s'ha acumulat a la Comunitat
Valenciana els ultims anys és valorar la seva la capacitat d'absorcié.
S'estima per a aix0 la part de I'estoc que es correspon amb habitatge
principal i s'incorporen les previsions de noves llars fins al 2015.
Respecte a aquestes Ultimes, la creacié de noves llars s'ha moderat
de manera molt significativa aquests ultims anys, passant d'un
maxim de 79 mil el 2005 a un minim de 12 mil el 2010, i s’espera
només una lleugera recuperacid a mitja termini fins a valors entorn
de 15 mil noves llars per any. D'aquesta manera, dels 166 mil
habitatges principals d'excedent a final del 2010, uns 77 mil haurien
de ser absorbits per la demografia els anys vinents, atés el pes
relativament baix de la demanda no satisfeta. Aixi, el saldo que

quedaria el 2015 seria d’un excedent de 89 mil habitatges principals.
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Els habitatges
acabats es van
reduir a Andalusia
fins a 46 mil unitats
el 2010, amb una
participacié propera
al 20% de I'habitatge
protegit...

Grafic 33. La demografia a la Comunitat Valenciana a I'horitz6 2015:
una estimacio del seu impacte en la reabsorcié del parc pendent de

venda
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A.5. L'estoc d'habitatge nou pendent de venda
a Andalusia: detall per provincies i grans
municipis

La Comunitat Autonoma d'Andalusia no és cap excepcid
respecte a les analitzades fins ara i mostra una caiguda substancial
dels habitatges acabats des del 2008, deguda exclusivament en
aquest cas al segment d'habitatge Iliure. Del maxim de 115 mil unitats
el 2007, se'n van assolir 59 mil el 2009, xifra rebaixada a 37 mil I'any
passat. El segment de protecciéd oficial, no obstant aix0, ha
mantingut una xifra relativament estable entorn de 9 mil unitats des
del 2006. En conjunt, les entrades a I'estoc pendent de venda es van
situar el 2010 en 46 mil unitats, 22 mil menys que el 2009 i molt per
sota el maxim de 123 mil del 2007. En aquest procés, el pes de
I'habitatge protegit ha augmentat substancialment, passant de
percentatges del 7-8% el 2006-2008 al 13,8% el 2009 i al 19,0% el 2010,

valors que sén els dos maxims successius en I'Gltima década.
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Grafic 34. La nova oferta (habitatges acabats) a Andalusia. 2007-

2010
En milers i percentatge dins el total
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...valors que, al

costat d'una < . ;

demanda total de Amb relacid a la demanda d'habitatge nou, les operacions de
45 mil habitatges compravenda el 2010 van assolir 36 mil unitats, un descens del 20%
nous I'any passat, respecte al 2009 i molt per sota el maxim de 86 mil del 2007. Les

van mantenir

estable I'estoc, en
137 mil habitatges, menys I'any passat, d'11 mil unitats a 9 mil, si bé el nivell d'arribada és

sortides de I'estoc a través de I'autopromocié es van reduir molt

equivalents al 3,1% aproximadament la meitat que la mitjana 2005-2008.
del parc total

Grafic 35. La demanda d'habitatge nou a Andalusia. 2005-2010
En milers
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Grafic 36. Estoc d'habitatges pendents de venda a Andalusia. 2006-

2010
A. Entrades i sortides a I'estoc i canvi anual (milers)
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Per tant, les entrades i les sortides de I'estoc van mostrar el
2010 valors molt similars a Andalusia, fet que va mantenir el nivell
absolut practicament inalterat, en 137 mil unitats, un 3,1% del parc
total. Es pot dir aixi que el procés d'acumulacié s'hi va detenir I'any
passat, després que ja va mostrar el 2009 un evident alentiment,
sumant només 12 mil unitats i augmentant el seu valor relatiu de
dues decimes. En comparacié de la metodologia presentada en

anteriors informes, la revisié actual suposa uns 40 mil habitatges
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Almeria, amb el
major excedent
relatiu, va
continuar
augmentant-lo el
2010 (del 5,5 al 5,8%),
igual que Sevilla (2
mil habitatges), la
segona en volum
absolut després de
Malaga, que si que
el va reduir (mil
unitats, fins al 4,0%)

menys d'excedent a final del 2010, equivalents a un 0,9% del parc
total.

Per provincies, Cadis i Granada, amb 16 mil habitatges
d'estoc, van ser les Uniques provincies en mantenir el nivell absolut
constant, mentre que Sevilla i Almeria el van augmentar (2 mil, fins a
27 mil, i mil, fins a 22 mil, respectivament) i Malaga, Huelva, Cordova i
Jaen el van reduir de mil unitats (fins a 38 mil el primer cas, 7 mil el
segon i el tercer i 3 mil I'Ultim). Sobre el parc total, Almeria va
incrementar l'excedent de tres décimes, fins al 5,8%, mantenint-se
clarament per sobre la mitjana andalusa, seguida de Malaga, on va
davallar del 4,1 al 4,0%, i de Sevilla, amb un 3,1%, dues decimes més
que el 2009. Granada (2,8%), Cadis (2,6%) i Cordova (2,0%) van
mantenir la seva ratio, totes tres per sota la mitjana. Finalment,
Huelva i Jaen van ser les Uniques provincies a reduir I'estoc relatiu,
de quatre décimes, fins al 2,5%, la primera i de dos, fins al 0,9%, la

segona.

Grafic 37. La diferent evolucié de las provincies d'Andalusia. 2009-

2010
A. Estoc total d'habitatge nou pendent de venda (milers)
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Font: CatalunyaCaixa.

Dins els grans municipis (de més de 50 mil habitants), es
destaca que dels 13 que registren un excedent superior a la mitjana,

tots se situen en la linia de costa (bé primera o segona), llevat de



CATALUNYACAIXA - INFORME IMMOBILIARI 64

Per grans municipis,
els majors
excedents
corresponen a
I'area de costa de
Malaga, Cadis i
Almeria, amb la
menor ratio a les
capitals de provincia

Dos Hermanas, prop de la capital sevillana. 6 municipis es troben a
Malaga (Mijas, Estepona, Vélez-Mdlaga, Benalmadena, Torremolinos
i Fuengirola), 4 a Cadis (Jerez de la Frontera, Puerto de Santa Maria,
Sanlicar de Barrameda i Chiclana de la Frontera) i els 2 restants a
Almeria (Roquetas de Mar i El Ejido). Quant als 15 grans municipis per
sota la mitjana en estoc relatiu, cal destacar les 8 capitals de
provincia (amb un 2,6% de maxim Almeria), aixi com 2 municipis de
I'interior (Alcald de Guadaira, prop de la capital andalusa, i Linares, a
Jaen). Els altres 5 municipis pertanyen també a la linia de costa, 3 a
Cadis (San Fernando, La Linea de la Concepcidn i Algeciras), Marbella
a Malaga i Motril a Granada. S'observa aixi, per tant, que
I'heterogeneitat territorial es déna també entre mercats amb certs
elements comuns (atraccid turistica), perd que en general els focus
de concentracié demografica més estable mostren clarament a

Andalusia uns excedents reduits.

Grafic 38. La diferent evolucié dels municipis de més de 50.000

habitants d'Andalusia. Quart trimestre del 2010
Estoc total d'habitatge nou pendent de venda (en % dins el parc de cada municipi)
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Amb vista al 2011 i el 2012, els habitatges iniciats els dos
ultims anys donen una aproximacié valida a les noves entrades en

I'estoc. En el cas d'Andalusia, els habitatges iniciats de protecci
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S'esperen prop de
30 mil habitatges
acabats el 2011ila
meitat el 2012, valor
aquest ultim
ampliament superat
per lademografiaa
mitja termini, amb
unes 30 mil noves
llars Pany fins al
2015...

...Cosa que
permetra una
absorcié

relativament rapida

deI'estoc
d'habitatge
principal, que
passaria de 121 mil
unitats el 2010 a
practicament zero

el 2015, i s'estima en

uns 43 milla
demanda

insatisfeta, atés que

no hi ha mobilitat

territorial completa

oficial van superar ampliament els lliures el 2009, amb 24 mil i 13 mil
unitats, respectivament. El 2010, ambdues xifres es van moderar,
més en el primer cas, equilibrant la proporcié, amb 10 mil habitatges
lliures iniciats i 9 mil de proteccié oficial. El resultat és que aquest
any s'esperen 28 mil habitatges acabats i el proxim 15 mil, clarament

per sota dels 68 mil del 2009 i els 46 mil del 2010.

Grafic 39. La nova oferta 2011-2012 a Andalusia
A. Habitatges iniciats (milers)
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Font: Ministeri de Foment i estimacié de CatalunyaCaixa.

En un horitzé més llunya, fins al 2015, cal demanar-se quina
dinamica d'absorcid dels excedents es pot donar a Andalusia. Les
previsions de noves llars situen I'augment anual una mica per sobre
de 30 mil families I’'any a I'horitzd del 2015, una xifra clarament per
sota la registrada fins al 2009 (amb un maxim entorn de 100 mil els
anys 2005 i 2008). A tall de resum, dels 121.000 habitatges principals
d'estoc estimats a final del 2010, la demanda per creacié de noves
llars absorbiria ampliament aquest excedent, amb 164 mil unitats,
assolint el 2015 la completa absorcié d’habitatge pendent, donant

com aresultat una demanda insatisfeta de 43 mil habitatges.
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Grafic 40. La demografia a Andalusia a I'horitzé 2015: una estimacio
del seu impacte en la reabsorcié del parc pendent de venda
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B. Els preus en el mercat residencial a Espanya:
situacid i perspectives

A mitjan 2011, un dels ambits més rellevants de debat sobre
el futur del sector residencial a Espanya és el relatiu a I'evolucié dels
seus preus. | aix0 per diversos motius. En primer lloc, per la
insisténcia des de determinats ambits internacionals (per exemple,
les estimacions anuals de diferents paisos de la revista britanica The
Economist) que I'ajust té un llarg recorregut encara pendent.”" En
segon lloc, vinculat al punt anterior, pels efectes sobre els balangos
de llars i del sector financer que caigudes addicionals de preus
poguessin provocar. En tercer lloc, i siguin quins siguin els excessos
de preus existents a final del 2010, els canvis en el cost financer de la
compra de I'habitatge a partir del 2011, tant per la pujada de tipus
d'interés com per les modificacions en la fiscalitat, suggereixen que
els preus de I'habitatge a Espanya haurien d'experimentar noves
reduccions per adaptar-se a I'enduriment d'aquestes condicions de
financament. Finalment, les dificultats per expandir el mercat de
lloguer, malgrat que es disposi d’elevats volums d’habitatge nou
pendent de venda, afavoririen aquest ajust addicional.

La determinacid del preu d'equilibri en el mercat de
I'habitatge i, per aix0, dels desajustos observats en cada moment és
una tasca complexa. | no tan sols pels problemes teodrics que la seva
determinacié planteja (existéncia de rigideses entre oferta i
demanda amb el que implica de dificultat en I'arbitratge, per
exemple), siné també per les dificultats estadistiques que presenten
les séries de preus, aixi com per I'enorme disparitat de mercats
(primera i segona ma, diferéncies geografiques, etc.) que acaben
integrant el preu mitja de venda.

Per aix0, el departament d'analisi econdomica de I'OCDE ha
anat plantejant, per aproximar-se a la dinamica dels preus als
principals paisos de l'organitzacid, la utilitzacié d'un conjunt de
tecniques diverses, cadascuna afectada per problemes especifics,
pero que, en conjunt, haurien de permetre una aproximacio al grau
de sobrevaloracié o infravaloracié de I'habitatge. En aquest ordre

d'idees, tres sén els procediments que poden proposar-se per fer

" Segons I'tltima estimacié de The Economist, el preu mitja de I'habitatge a Espanya hauria de
reduir-se d’un 40% sobre els seus valors de finals del 2010.
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una aproximacid a la dinamica i al nivell dels preus de I'habitatge:
I'estimacid amb procediments econometrics; mitjancant mesures
d'accessibilitat (preu-renda o carrega-financera-renda), o a través
d'estimacions del valor fonamental d'equilibri del preu de I'habitatge
en relacié amb el del lloguer. Tot i ser conscients de les dificultats de
qualsevol d'aquestes aproximacions, en aquesta edicié es presenten
els primers resultats d'un treball en curs que des del Servei d'Estudis
de CatalunyaCaixa s'esta desenvolupant amb I'objectiu d'avaluar un
rang de valors que permetin situar els preus mitjans de I'habitatge a
Espanya i, per aix0, la seva previsible evolucid, i que s'ha centrat en
avaluar els canvis operats en l'accessibilitat.

Aquest apartat s'estructura, en conseqiiencia, de la manera
seglient. El primer punt (1. L'ajust de preus de I'habitatge a Espanya en
la crisi 2007-2011 en una perspectiva historica i internacional) presenta
els registres del mercat de I'habitatge en I'Gltim cicle, que s'inicia el
tercer trimestre del 1996, en una perspectiva historica, que abraca
altres dos cicles immobiliaris a Espanya (el dels anys setanta, fins al
1986, i el que s'estén des de 1986 a 1996). A més, la dinamica dels
preus en la fase expansiva 1986-2007 s'ubica en el context dels
principals paisos de I'OCDE.

Aquest primer apartat permet situar adequadament la fase
actual de recessid en una perspectiva historica, tant pel que fa al
comportament dels preus com a altres magnituds rellevants
(ocupacié en la construccid, inversié residencial, pes d'aquesta
inversié en el PIB), com a punt de partida per a l'avaluacié de la
situacié actual dels preus. Com s'ha indicat, aquesta avaluacid
s'efectua, en aquesta edicid, utilitzant una mesura precisa dels
canvis en l"accessibilitat (2. Els canvis en I'accessibilitat en la compra

de I'habitatge: una mesura de I'ajust pendent en preus).

1. L'ajust de preus de I'habitatge a Espanya en la crisi
2007-2011 en una perspectiva historica i internacional

A partir de mitjan anys noranta, la progressiva incorporacio
d'Espanya a les condicions de finangament del que havia de ser
I'area de l'euro i, des de final de la década, a l'area de I’euro
propiament dita va significar un canvi radical respecte d'etapes
anteriors. Per aix0, és complex extreure conclusions sobre les

diferéncies entre el boom immobiliari i de preus que finalitza el 2007 i
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els que van acabar en altres moments previs (el 1977 o el 1991). No
obstant aix0, I'experiencia historica del palfs, en especial si s'inscriu
en un context internacional més ampli, hauria de permetre ubicar el
procés d'ajust actual. Per aix0 aquest apartat es destina a presentar
les grans tendéncies de creixement dels preus de ['habitatge a
Espanya des de 1970 al 2010, amb especial émfasi en els subperiodes
1987-2010 (sobre el qual existeix una base estadistica més solida) i
1996-2007 (per la particular rellevancia que té en la situacié actual).
De les series disponibles es destaca I'existéncia de tres grans
cicles del mercat residencial a Espanya, amb una durada mitjana
entorn de 10-12 anys segons la variable que es prengui com a
referéncia, fet que permet ubicar el cicle actual (amb la seva llarga
fase expansiva 1996-2007 i la recessié posterior) en una perspectiva

historica.

Quadre 2. L'evolucié dels preus de I'habitatge a Espanya des del
maxim ciclic
Variacié en percentatge des del maxim ciclic

Font Maxim Minim Ultima data Var. (%)
A. Habitatge nou
Nou INE 3T/08 4T/10 4T/10 -9,1
<2 anys Min. Foment 1T/08 1T/11 1T/1 14,5
B. Habitatge segona ma
Segona ma INE 3T/o7 3T/10 4T/10 17,4
>2 anys Min. Foment 1T/08 1T/ 1T/1 -16,0
Fotocasa/Expocasa abr./o7 mar/1 mar/1 -24,5
C. Total
Total INE 3T/o7 4T/10 4T/10 -11,9
Total Min. Foment 1T/08 1T/1 1T/1 -15,4
Total TINSA donis/o7  gen/1 abr./11 -19,3

La fase de caiguda
dels preus de
I'habitatge des del
2007-2008 es
caracteritza per un
moderat descens en
mitjana, la
continuitat del
procés el 2011iuna
amplia dispersié
territorial

Font: CatalunyaCaixa a partir de dades de I'INE, del Ministeri de Foment i
del Banc d'Espanya.

El punt de partida d'aquesta analisi ha d'incloure,
necessariament, una doble perspectiva: queé ha passat en la crisi i,
més important, com cal interpretar aquest ajust en termes historics,
és a dir, en relacié amb les dues altres crisis anteriors del mercat
residencial experimentades per I'economia espanyola (1978-1986 i
1991-1997). Respecte al primer punt, i encara que hi hagi disparitats
de certa importancia segons les fonts disponibles (vegeu el quadre
2), totes apunten a una triple caracteritzacié. Primer, caiguda
relativament moderada dels preus mitjans (entorn del 15% des dels
maxims previs a la crisi); en segon lloc, continuitat de la reduccié els

primers mesos del 2011), i, en tercer terme, disparitat regional
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notable, amb valors que oscil-len entre el maxim de reduccié de

Toledo (-22,3%) i alces properes al 3% a Soria (grafic 41).

Grafic 41. Notable disparitat entre provincies en I'ajust de preus

totals de habitatge (nou i de segona ma). 2008-2011
Canvi acumulat, en percentatge, des del primer trimestre del 2008 al primer del 2011
A. Provincies amb una caiguda superior a la mitjana espanyola (-15,4%)
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Font: Ministeri de Foment.

Una avaluacié de la dinamica possible dels preus de
I'habitatge a Espanya els anys vinents porta a interrogar-se sobre
fins a quin punt les alces de preus de I'habitatge a Espanya en la fase
expansiva prévia a la crisi han estat excepcionals. Més avall es
compara aquesta fase amb altres, també d'expansid,
experimentades anteriorment per I'economia espanyola. Pero ara té
sentit, com a pas previ a I'analisi posterior, ubicar el creixement a
Espanya en una perspectiva internacional, tal com ho mostra el

grafic 42.
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En la fase expansiva
prévia a la crisi,
I'encariment dels
preus a Espanya
(del 120% en termes
reals) va superar el
d'uns altres paisos
de I'OCDE (85% de
mitjana), encara
que la tendéncia
general en aquests
paisos ha estat de
significatiu
augment

Grafic 42. Preu real’ de I'habitatge a Espanya. 1995-2007
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Font: CatalunyaCaixa a partir de dades de I'OCDE.

Aixi, I'avan¢ mitja (no ponderat) acumulat del preu mitja de
I'habitatge en termes reals de 17 paisos de I'OCDE es va situar, entre
el 1995 i el 2007, en el 85%, una xifra important que permet a I'OCDE
caracteritzar aquest periode d'expansi®é com a inusualment
expansiu. Enfront d'aquest valor mitja, Espanya se situa entre el
conjunt de paisos amb avancos bastant superiors a la mitjana: un
120% en termes reals, un valor certament molt elevat, perd clarament
allunyat del 257% d'lrlanda, el 166% del Regne Unit i el 142% de
Noruega i més proxim al 125% de Dinamarca. Cal destacar que entre
el conjunt de paisos amb augments per sobre la mitjana s'hi situen
Suecia (118%), Holanda (110%), Franca (101%) i Finlandia i Australia
(96% ambdds). Amb avan¢os molt menors es destaquen els casos del
Canada i els EUA (entre el 60 i el 50%) i Italia (40%). 1, seguint una
trajectoria anterior, es troben caigudes de preus a Suissa (del 2%),
Corea (un 2%), Alemanya (del 24%) i el Japé (un 34%). En aquests dos
Ultims casos, I'OCDE atribueix a la seva dinamica demografica
aquesta caracteristica tan divergent.

Aquest important avang real dels preus de I'habitatge, fins a
quin punt ha estat excepcional en termes historics? Abans de
continuar, cal advertir que la reconstruccié d'una série historica de
preus reals de I'habitatge a Espanya entre el 1970 i el 2010 esta
subjecta a nombrosos problemes. El més important deriva del fet
que, entre el 1970 i el 1986 (primer any del qual es disposa
d'informacié de preus del Ministeri de Foment), I'OCDE aproxima el
creixement dels preus de I'habitatge (a Espanya i a la resta de

paisos) pel deflactor de la inversié residencial, corregit pel
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En comparacié de
cicles anteriors de
pujada dels preus
(1970-1978 1 1986-
1991), I'habitatge es
va encarir entre el
1996 i el 2007 de
manera molt més
intensai
prolongada en el
temps

creixement de I'IPC. | encara que I'OCDE continua les seves séries de
comparacié internacional fins a 1995 (i també fins al 2010) amb
aquestes estimacions, a fi de donar coheréncia temporal a les seves
seéries, I'estimacié aqui presentada modifica el criteri i a partir de
1986 utilitza les dades de preus nominals de ['habitatge nou del

Ministeri de Foment, corregits per I'IPC.

Grafic 43. L'alca dels preus reals’ de I'habitatge nou a Espanya en la
fase expansiva 1996-2007 ha estat excepcionalment dilatada en el
temps

Fases d'expansid i crisis en les quals els preus en termes reals han canviat per sobre del +/- 15%

A. Trimestres de durada de les fases de creixement i caiguda

50

44

40 -
28

30 21

20 A
b I
o

T
] I

20 A
-19

26
1/1971-11/78  11/1978-1/86
Cicle 19711986

1/1986-1V/91 1V/1991-111/96

Cicle 1986-1996 Cicle 1996-

B. Canvi acumulat dels preus reals de I'habitatge entre el maxim (minim) de la fase anterior

140
14,6
120 A
100 A
80

60

76,9

346

40 A
20

o

111/1996-111/07 111/2007-1/11

-20

" . . .
1,3

30,9
1/1986-1V/91 1V/1991-111/96

Cicle 1986-1996

40
111971-11/78  11/1978-1/86

Cicle 1971-1986 Cicle 1996-

Font: CatalunyaCaixa a partir de dades de ’OCDE.

De tota manera, ates que el cicle de final dels setanta i
primers vuitanta pot donar-se per acabat, si més no en termes de la
dinamica de preus, justament el 1986 les comparacions sobre Ia
intensitat del boom i les seves correccions posteriors no es veuen
alterades. Encara que, certament, cal prendre el que va succeir en
aquest primer cicle, en termes de preus, amb una certa cautela.”

Prenent en consideracié aquests elements, el panell A del

grafic 43 resumeix quaranta anys d'evolucié del mercat residencial

" La serie de preus que s'ha construit enllaga tres metodologies diferents: entre 1970 i 1986
s'ha seguit el procediment d'utilitzar el deflactor de la inversié residencial corregit per I'lPC;
entre el 1986 i el 1995, sén els preus nominals de I’habitatge de menys d’1 any, corregits per
I"IPC, del Ministeri de Foment; a partir de 1996 es tracta de dades també del Ministeri de
Foment per als habitatges nous de menys de 2 anys d'antiguitat.

-15,0

111/1996-111/07 11I/2007-1/11
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espanyol, entre el 1970 i principis del 2011, dividint-los en els tres
cicles® en els quals aquest llarg periode pot segmentar-se: el primer,
des de 1970 a 1986 (amb uns 8 anys d'expansié i 8 més de crisi); el
segon, de 1986 a 1996 (amb 5 anys d'alca i 5 més de caiguda), i, el
tercer, de 1996 fins al primer trimestre del 2011 (amb 11 anys de
boom i una caiguda que fins avui acumula una mica més de 3 anys).

Una primera caracteristica pot deduir-se d'aquesta
cronologia: el periode d'expansié 1996-2007 ha estat inusualment
dilatat en relacid amb ['experiéncia historica anterior, un biaix que
Espanya comparteix amb molts altres paisos de I'OCDE. En suma,
enfront dels 28 i els 21 trimestres d'alca de les fases alcistes dels
cicles dels setanta i la segona part dels vuitanta, la que va precedir a
la crisi actual va assolir 44 trimestres. Quant a les fases recessives
d'aquests tres cicles, presenten una major homogeneitat, si més no
fins avui, ja que als 26 i els 19 trimestres de caiguda de les dues crisis,
de primers vuitanta i primers noranta, cal contraposar-hi els 14
trimestres de recessié que transcorren des del tercer trimestre del
2007 al primer del 2011.

Pel que fa a I'evolucié dels preus reals de I'habitatge (panell
B del grafic 43), ja s'ha comentat que la série 1970-2011 de preus que
aqui s'utilitza presenta un canvi metodologic a partir de 1987 i un
altre a partir de 1996. No obstant aix0, atés que el primer cicle
complet esta elaborat amb el mateix procediment (I'utilitzat per
I'OCDE), permet una aproximacié al canvi en aquest cicle, mentre
que en els altres dos la metodologia ja és la mateixa (index de preus
nominals del Ministeri de Foment corregits per I'IPC). D'aquesta
forma, en el primer cicle 1970-1986, I'alca maxima acumulada el 1978
va ser d’un 35% i la caiguda posterior de I'11% i, en el de 1986 a 1996, el
creixement acumulat va arribar a prop del 80%, mentre que la
caiguda va ser del voltant del 30%. Finalment, en el cicle actual, la
fase expansiva va deixar un augment del 115% i la contraccié
posterior ha estat, fins avui, del 15,4% (primer trimestre del 2011).

Aquesta seqliéncia apunta cap a importants diferencies en el
creixement real acumulat al final de cada cicle d'expansid i crisi. Es a
dir, les caigudes de preus dels periodes 1970-1986 i 1986-1996 no van

ser suficients per anul-lar la totalitat de les alces anteriors, de

B L'OCDE construeix aquestes fases alcistes i de recessié a partir d'augments i caigudes de
preus reals de 'habitatge per sobre del 15%.
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manera que a l'inici del seglient cicle expansiu el preu real de
I'habitatge s'havia apreciat respecte a l'inici del cicle anterior: entorn
del 25% el 1986 (respecte dels valors de 1970) i prop del 21% el 1996
(sobre els de 1986).

Grafic 44. Canvi acumulat en el preu real' de I'habitatge a Espanya i

en alguns paisos de I'OCDE. 1970-2010
En percentatge. Ordre decreixent per importancia del canvi
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1. Preus estimats a partir del quocient entre el deflactor residencial i I'lPC (vegeu Cihdk i Amar
Shanghavi, 2008).
Font: CatalunyaCaixa a partir de dades de I'OCDE.

En el cicle actual, aquesta caracteristica és encara més
destacable, ja que el quart trimestre del 2010 els preus reals de
I'habitatge a Espanya se situaven encara entorn del 78% per sobre els
existents a l'inici de la fase expansiva (en el tercer trimestre de
1996). Aquesta caracteristica de creixement elevat i prolongat dels
preus reals de I'habitatge constitueix un tret general dels paisos de
I'OCDE (grafic 44), que mostra el seu avang a diversos paisos els
ultims quaranta anys amb la metodologia uniforme de calcul de

preus de I'OCDE.™

" L'avang acumulat que es mostra d’Espanya entre el 1970 i el 2010 (del 75%) correspon al que
s'obté amb I'index de preus que utilitza I'OCDE per efectuar comparacions entre paisos (el
deflactor de la inversié residencial corregit pels canvis en I'IPC). Aquest augment és
sensiblement menor que el que apareix si, a partir de 1987, s'incorpora el creixement real
mesurat a partir de la série de preus del Ministeri de Foment (que assoleix el 170%).
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Grafic 45. Els indicadors de produccié i ocupacié de la fase 1996-
2007 també la situen com la fase més expansiva de les ultimes

décades

Canvi acumulat, en percentatge, des del maxim (minim) de la fase d'expansié i crisi en les quals els
preus en termes reals han canviat per sobre del +/- 15%, per al pes de la inversié maxims en periode
d'expansié i minims en periode de crisi
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Si el creixement dels preus reals de I'habitatge a Espanya
permet definir la fase 1996-2007 d'excepcional, altres indicadors de
la dinamica del mercat residencial, quan s'ubiquen en perspectiva
historica, confirmen aquesta visid. En efecte, els panells A, B i C del
grafic 45 reprodueixen, en cada un dels tres cicles anteriorment
comentats, el creixement i les caigudes en les fases d'expansid
d'algunes variables rellevants: el canvi en la inversid residencial real,

el pes de la inversid residencial nominal respecte del PIB o I'ocupacid
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Amb relacié a
episodis anteriors,
és igualment
excepcional el
comportament
expansiu de
I'activitat i de
I'ocupacié en el
sector residencial
durant la fase
expansiva fins al
2007...

...1, a diferéncia dels
preus, també en la
fase de correccions
posteriors (descens
del46%enla
inversid residencial i
del 43% en
I'ocupacié, davant
un 15% els preus)

del sector de la construccid. La fotografia que emergeix de la fase
alcista 1996-2007 confirma I'excepcionalitat en els preus.

Aixi, la inversié residencial en termes reals va augmentar
d’un 27 i un 50% en les dues fases alcistes anteriors i més del 164% en
la que es va iniciar el 1996. Igualment, el pes de la inversi¢ residencial
dins el PIB nominal, que es va situar en el 6,2% del PIB en el moment
més algid de la fase alcista dels setanta i en el 5,1% en la de la segona
meitat dels noranta, va assolir un insolit valor del 9,4% el segon
trimestre del 2006, gairebé doblant els valors de I'etapa anterior.
Finalment, en termes ocupacionals, la situacié és igualment
excepcional: un 26% d'augment els anys 1970-1978, un 72% entre el
1986 i el 1991i un molt elevat 157% entre el 1996 i el 2007.

Si els avancgos de totes les magnituds del mercat residencial
en I'Ultima etapa expansiva 1996-2007 han estat excepcionals, les
caigudes operades a partir de l'inici de la recessié en el tercer
trimestre del 2007 també ho han estat, amb la marcada excepcid
dels preus. Una primera aproximacié als ajustos operats en
cadascuna de les magnituds comentades, I'ofereixen els canvis
acumulats des del maxim al minim ciclic (grafic 45).

En inversi6 residencial en termes reals, a les caigudes del 30%
entre el 1978 i el 1986 i al retrocés escassament del 9% entre el 1991 i
el 1996, cal contraposar-hi I'enfonsament d'aquesta variable entre el
tercer trimestre del 2007 i el primer del 2011, amb una perdua
acumulada superior al 46%.

En termes del pes de la inversié residencial nominal dins el
PIB, I'ajust actual també supera en magnitud i intensitat els efectuats
en les dues recessions anteriors: des del 9,3% del maxim ciclic el
tercer trimestre del 2007 al 4,4% del quart del 2010 transcorre un
retrocés relatiu superior al 52% i també en termes absoluts (4,9 punts
percentuals). En canvi, en la crisi 1978-1986, la pérdua relativa va ser
al voltant del 35% (i una caiguda absoluta de 2,2 punts percentuals
sobre el PIB, des del 6,2 al 4,0%), mentre que en la de 1991 a 1996 el
descens relatiu va ser moderat (del 17,6%) de la mateixa manera que
I'absolut (0,9 punts percentuals, des del 5,1 al 4,2% del PIB). En suma,
a principi del 2011 el pes de la inversié residencial dins el PIB nominal
s'havia situat en valors similars als assolits en els minims d'etapes de
recessié anteriors (entorn del 4-4,5%), quan el punt de partida inicial,

al final de I'etapa expansiva, havia estat substancialment superior.
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El mateix passa, finalment, en ’ambit ocupacional. El primer
cicle, a les alces del 26,1% van seguir caigudes del 37,7%, mentre que en
el que transcorre entre el 1986 i el 1996 el creixement del 71,6% cal
contraposar-lo a la reduccié del 22% de la crisi posterior. En definitiva,
I'ocupacié en el sector de la construccid el 1986 se situava en un 29,2%
per sota la de 1978, mentre que el 1996 els valors després de la crisi
eren un 8,3% inferiors als del maxim anterior, el 1991. En aquest ordre
d'idees, la crisi ocupacional del sector a partir del tercer trimestre del
2007 és ja, el primer quart del 2011, la més intensa, en termes relatius,
de les contemplades, amb una pérdua del 43,3% des de 'ocupacié del
tercer trimestre del 2007 al primer del 2011.

Les comparacions anteriors permeten ubicar temporalment
I'ajust actual, informacié que s'ofereix als diversos panells del grafic
46, que mostra el nombre de trimestres transcorreguts fins a
recuperar el nivell a I'inici de la crisi (definits per 'OCDE). En termes de
la inversid residencial real, cal destacar com el major enfonsament
relatiu de I'ajust en curs es contraposa amb una durada inferior,
especialment en relacié amb el que va succeir en la crisi 1978-1986, el
punt culminant de la qual no es va assolir fins ben entrat el segiient
cicle expansiu, amb un periode de recuperacié que va abastar prop de
40 trimestres. En I'ambit ocupacional, de nou es destaca la doble
caracteristica d'escas periode d'ajust i caiguda més intensa.

Finalment, els preus reals de I'habitatge mostren un
comportament diferent del de la resta de magnituds, de manera que
les caigudes més intenses que s'observen a la resta de variables
relatives al mercat residencial no han tingut lloc en I'ambit dels preus
després dels 15 trimestres de contraccié que fa que dura I'actual fase
de recessid, del 17,3%, va ser més intensa, amb una perdua
acumulada en el mateix periode del 28,7%. En canvi, en la crisi 1978-
1986, els preus encara van continuar augmentant.” En sintesi, en la
recessié dels primers noranta, els preus reals van trigar més de 40
trimestres a recuperar els valors previs a la recessié. Una evolucié

que es contraposa amb els 15 trimestres actuals de caiguda de preus.

> Segons estimacions propies, el maxim ciclic dels preus de I'habitatge en termes reals no es
va assolir fins el 1980, i va caure d’un 20% fins al 1987.
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Grafic 46. El procés d'ajust residencial a Espanya. 1978-2011
Canvi acumulat des de I'inici de cada etapa
A. Inversi6 residencial en termes reals"”
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1. Mitjanes mobils anuals acumulades I'tltim trimestre. 2. En la crisi iniciada el 1978 2T, s’arriba al nivell
inicial 88 trimestres després, el primer trimestre del 2000. En la crisi iniciada el quart trimestre de 1991,
s’arriba al nivell inicial 18 trimestres després, el primer trimestre del 1996. 3. Preu real de I'habitatge
calculat com quocient entre deflactor d'inversid residencial i IPC; des de 1987 al 2010, dades del Ministeri
de Foment deflactades per I'IPC. 4. Mitjanes mobils anuals acumulades I'dltim trimestre.

Font: CatalunyaCaixa a partir de dades de I'INE i de 'OCDE.

2. Els canvis en ['accessibilitat en la compra de
I'habitatge: una mesura de I'ajust pendent en preus

Com s'ha indicat, una mesura de I'ajust potencial en preus
pot obtenir-se estimant els canvis operats en |'accessibilitat en la

fase expansiva anterior, i fins a quin punt s'ha retornat a valors
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L’aproximacié a
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quota hipotecaria
sobre renda que no
pas el nombre
d’anys de renda
equivalents al preu,
atéesqueala
primera s’hi
incorporen factors
financers, els quals
son determinants
en les decisions de
compra

d'accessibilitat respecte d'un moment en qué es consideri que els
preus se situaven en valors adequats. L'exercici que es presenta a
continuacié parteix d'algunes hipotesis que, per a una correcta
interpretacié dels resultats, cal explicitar. En primer lloc, es pren el
preu mitja per metre quadrat de I'habitatge nou a Espanya, de
manera que les llars per a les quals es calcula I'ingrés s'enfronten a
una compra hipotética d'un habitatge de valor mitja.
Addicionalment, se suposa que aquest habitatge tipus té 9o m?, que
es financa a tipus d'interés de mercat amb una hipoteca a 25 anys
que cobreix el 80% del valor de I'habitatge. Finalment, es defineixen
llars modals (vegeu la nota metodologica) a partir del nivell d'estudis
del sustentador principal, amb la finalitat d'obtenir els ingressos
salarials nets de la persona de referéncia i del conjuge i, d'aquesta
forma, la renda familiar disponible. Atés que aquesta renda només
integra salaris, es tracta de renda salarial neta disponible.

Pel que fa a la mesura de l'accessibilitat utilitzada, poden
considerar-se el nombre d'anys de renda familiar disponible
necessaris per a l'adquisicié de I'habitatge o la quota hipotecaria
precisa per financar wuna hipoteca amb determinades
caracteristiques. La primera mesura presenta un biaix alcista molt
marcat, ja que no incorpora cap element de cost financer, tan
determinant en les decisions de compra. En canvi, la quota
hipotecaria sobre renda, aproxima de manera més raonable el
procés de decisid de les llars i, per aixd, es pren com a referéncia a
I'hora d'avaluar els canvis en l'accessibilitat operats en la fase
expansiva i en la correccid posterior.

El grafic 47 resumeix, per a tres tipus de llars (vegeu la seva
definicid en la nota metodologica) la primera mesura d'accessibilitat,
que és la relativa al nombre d'anys de renda familiar precisos per
adquirir un habitatge. Mesurada des d'aquesta Optica, el 2010, i per a
les llars amb el sustentador principal amb un nivell d'estudis baix (o
sense estudis) I'accessibilitat se situa avui en nivells de 2004/2005,
amb 6,1 anys de renda familiar disponible neta necessaris per a
I'esmentada adquisicid. Altrament, per a les llars amb sustentadors
principals amb nivells d'estudis mitjans i superiors, els valors de 2010
se situen entorn dels existents el 2003/2004: 2,92 anys, per als de
nivell d'estudis alt, i 5,08 anys de renda familiar salarial neta per als

de nivell d'estudis mitjans, un valor similar al de 2004/05. En suma,
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aquesta mesura d'accessibilitat situa els valors actuals, depenent del
nivell educatiu, entorn de 2003/2005, encara allunyats dels del final
dels noranta i dels primers anys del segle.

De totes maneres, existeixen raons per no prendre el
nombre d'anys de renda familiar precisos per a la compra
d'habitatge com a un indicador de lI'accessibilitat, donats els
importants canvis que han tingut lloc en els tipus d'interées i els
terminis d'amortitzacié dels préstecs hipotecaris. En efecte, la
caiguda dels tipus d'interes es va traslladar als preus de I'habitatge.
A més, l'allargament dels terminis d'amortitzacié també ha tingut
consequiencies en forma d'una quota hipotecaria sobre renda, que,
ceteris paribus, ha tendit a reduir-se. Per aixd, comparar els anys de
renda salarial precisos per adquirir un habitatge el 2010 amb el que
podia representar a finals dels noranta o els primers anys del segle
genera biaixos que poden induir a confusid sobre |'abast efectiu de
I'ajust de preus. En aquest ordre d'idees, i tal com I'OCDE proposa, la
ratio quota hipotecariafrenda disponible familiar sembla un
indicador més adequat.

Des d'aquest punt de vista, per a les llars amb un sustentador
principal amb nivell d'estudis baixos, el pes de la quota sobre la seva
renda familiar neta el 2010 (entorn del 27%), se situava a nivells de
2002/03. Altrament, en aquelles families en les quals la persona de
referéncia té nivell d'estudis mitjans, aquest pes seria, el 2010, de
I'ordre del 23%, un valor similar també al del bienni 2002/03.
Finalment, per a les llars en els quals la persona de referencia té un
nivell d'estudis alt, la quota hipotecaria a pagar se situava el 2010 en
el 13,1% de la seva renda, a nivells de 2002.

En suma, prenent la mitjana de la quota pagada en els
exercicis 1998/03 com una aproximacié a uns valors d'accessibilitat
que podrien considerar-se adequats, resultaria que, els preus haurien
de caure d’un 12,0%, d’un 10,5% i d’un 8,3% per als tipus de llars amb
sustentadors principals amb nivells d'estudi baixos, mitjans i alts,
respectivament (grafic 48) (vegeu la informacié relativa a les dues

mesures d'accessibilitat en I'annex estadistic de I'informe).
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Grafic 47. Els canvis en I'accessibilitat: la mesura dels anys de renda

familiar necessaris per a la compra. 1995-2010
Nombre d'anys de salari net de la llar necessaris per a la compra
A. Nivell educatiu baix de la persona de referéncia
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Font: Estimacié de CatalunyaCaixa.
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Grafic 48. Els canvis en [l'accessibilitat: la mesura de la quota

hipotecaria. 1995-2010
Quota hipotecaria en % de la renda familiar disponible
A. Nivell educatiu baix de la persona de referéncia

45 1 41,2 42,8
40 7 35,8
35 130, 30,3 312

30 4 26,4 149 270 267 26,1 281 27,3

25 21,5 20,9 20,7
20 -
15
10
5 -
0 T T T T

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

B. Nivell educatiu mitja de la persona de referéncia
45 1
40 4
35 1

34,4 357

29,9
30 7259 25,4 26,0

25 1 22,7 a0 228 224 219 7 227

18,4 17,8 17,6

(0] T T T T

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
C. Nivell educatiu alt de la persona de referéncia

45 1
40 4
35 1
30 1
25
20 17,4

15,0
15 4 7 13, 12,3 134 13,2 12,8 137 131
5 10,7 10,4 10,3

0 T T T T

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Font: Estimacié de CatalunyaCaixa.

En resum, per tornar a valors d'accessibilitat similars als
existents a finals dels noranta i en els primers anys del segle, caldria
que els preus es reduissin entorn del 10% sobre la disminucid ja
experimentada de mitjana el 2010. | aixd només per a aquelles
families que, en principi, no haurien de tenir restriccions de liquiditat,
donada la seva major capacitat per generar renda i el menor pes que
la quota hipotecaria significa sobre els seus ingressos disponibles.
Aquest és el segment en el qual cal esperar modificacions en preus,

atés que les tedriques caigudes en aquests per a una altra tipologia
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de llars (amb caracteristiques menys favorables per a I'obtencié de
credit) dificilment es produiran, donades les restriccions crediticies
que afronten. En efecte, les tedriques caigudes de preus necessaries
per recuperar els nivells d'accessibilitat de referéncia dificilment
tindran lloc, atesa la tendéncia d'augment real dels preus. | aquesta
accessibilitat tedrica mostra que, ja en aquells anys, les possibilitats
per accedir al mercat de compra de ['habitatge eren molt més
limitades per a grups de menor qualificacid i/o contractacié temporal
0 no assalariats. Aquestes altres tipologies de llars, en el context
d'un crédit més car i molt menys abundant que en la passada
década, hauran d’entrar dins el mercat immobiliari, sota la hipotesi
que estiguessin fora, a través d'altres mecanismes i, en especial,

mitjangant el lloguer.
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Nota metodologica

L'estimacid de Il'accessibilitat planteja diversos problemes,
entre els quals cal destacar els dos segients. El primer és el que
deriva de la unitat d'ingrés que es pren com a referent, mentre que
el segon fa referéncia a quina mesura d'accessibilitat (anys de renda
o quota hipotecaria) s'utilitza.

Respecte de la unitat d'ingrés de referéncia, certament els
resultats sén diferents si es pren la renda mitjana per llar o la
mediana, per exemple. A més, els canvis operats dins el mercat de
treball (augment de la desocupacid), en la composicié de les llars
(amb un pes creixent en els ingressos familiars del salari del conjuge)
i, en especial, en I'enduriment de la restriccié crediticia (amb baixes
probabilitats d'obtencid de crédit en llars amb elevada probabilitat
de desocupacid) obliguen a matisar la definicié de llar que s’agafi
com a referent per avaluar la potencial caiguda de preus.

S’ha de tenir en compte, per exemple, que no té molt sentit
discutir sobre el deteriorament de I'accessibilitat en determinats
col-lectius propensos a la desocupacid, atés que la seva elasticitat-
preu respecte de la demanda d'habitatge encara que fora molt
elevada, no es podra manifestar per I’abséncia de recursos financers.
En canvi, a les llars amb rendes més estables, o amb majors
ingressos, és més probable que descensos de preus incideixin sobre
la seva demanda potencial, atés que aquestes llars si tenen capacitat
de crédit i no es troben, en general, sotmeses a restriccions
crediticies.

Per aix0, l'exercici sobre accessibilitat que s'ha efectuat ha
discriminat les llars potencials de manera que es tracta de families
que, en principi, haurien de poder tenir accés al mercat creditici. Es
tracta, per definicié de I'exercici de simulacié efectuat, de llars amb
dos membres adults, tots dos amb treball assalariat amb contracte
indefinit en el sector privat i amb edat del sustentador principal
home compresa entre 30 i 39 anys, sense incloure un altre tipus de
rendes més que les salarials. El procés de seleccié de la resta de
caracteristiques rellevants per a la determinacié del seu ingrés
salarial de la persona de referencia (nivell educatiu, posicid
ocupacional i branca d'activitat) s'ha efectuat, amb informacié

detallada de I'EPA, a partir de la distribucié d'aquests individus,
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extraient les caracteristiques amb major pes en la distribucid a partir
d'un procés seqtiencial.

D'aquesta forma, seleccionada la persona de referéncia com
a l'individu modal de cada nivell d'estudis, s'han determinat la resta
de caracteristiques modals del conjuge. A més, per mantenir
constants les circumstancies d'accessibilitat s'ha considerat que les
esmentades caracteristiques es mantenen al llarg del periode
analitzat (1995-2010), de manera que l'exercici de simulacié intenta
capturar els canvis en I'accessibilitat del mateix tipus de llar en
relacié amb la seva capacitat de generar ingressos al llarg del temps
objecte d'estudi. Per facilitar I'analisi i ampliar les mides de la mostra,
els nivells educatius utilitzats s'han reduit a tres (baix, mitja o alt),
mentre que les posicions en I'ocupacié s'han seleccionat a partir de
la Classificacid Nacional d'Ocupacions (CNOC) i les branques
d'activitat de la Classificacid Nacional d'Activitats Econdmiques
(CNAE), tal com mostren les taules de correspondéncia que es
reprodueixen en el quadre A.1. de I'annex estadistic. Definides les
caracteristiques que permeten seleccionar al sustentador principal,

de I'EPA s'han obtingut les que determinen el conjuge:

a) Llars en els quals el sustentador principal té nivell

d'estudis alt
. Caracteristiques del sustentador principal:
e Nivell d'estudis alt
e Ocupacié: professions vinculades a titulacié
superior
e Branca d'activitat: serveis a les empreses
. Caracteristiques del conjuge:

e Nivell d'estudis alt

e Ocupacié: professions vinculades a titulacid
superior

e Branca d'activitat: serveis a les empreses

b) Llars en els quals el sustentador principal té nivell
d'estudis mitja

. Caracteristiques del sustentador principal:

¢ Nivell d'estudis mitja
e Ocupacié: treballador qualificat
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e Branca d'activitat: industria
. Caracteristiques del conjuge:

e Nivell d'estudis mitja
e Ocupacié: treballador qualificat
e Branca d'activitat: comerg

¢) Llars en els quals el sustentador principal té nivell d'estudis
baix

J Caracteristiques del sustentador principal:

e Nivell d'estudis baix
e Ocupacié: treballador qualificat
e Branca d'activitat: construccid

. Caracteristiques del conjuge:

e Nivell d'estudis baix
e Ocupacié: treballador qualificat
e Branca d'activitat: comerg

Fixades les caracteristiques el 1995, s'ha seguit |'evolucié
salarial de les dues persones adultes considerades a partir de Ila
informacié subministrada per les tres Enquestes d'Estructura Salarial
corresponents, respectivament, el 1995, el 2002 i el 2006, i les
actualitzacions efectuades fins al 2008, interpolant entre 19952002,
entre 2002 i 2006 i entre 2006 i 2010 segons I'IPC, incrementat amb
el diferencial entre I'IPCi el creixement dels salaris de I'enquesta que

es deriva del periode anterior.






syedyyjjenb oN

syediyijienb oN

s1edyijenb siopejjeqaJ]

s1edyljenb siopejjeqaJ ]

s1edyyljenb siopejjeqaJy

s1edyyljenb siopejjeqaJiy

syediyenb siopejjeqau]

syediyienb siopejieqaJly

syediienb siopejeqaiy

s1edyyijenb siopejjeqaJ ]

s1edyijenb siopejjeqaJ ]
sniensiuIwpy

Modns ap sjeuoissajoud | SOIUDI|
saJnjewo|dip e S9pe[NdUIA SUOISS40.d
JoLiadns o1de[N} B S9PEB[NDUIA SUOISS40.d
SNIINJ9X? | S410323.17

SNIINJ9X? | S10323.1Q

0120N.3sU0? | elISNPUI ‘eln}jndLge suoad

SI9AJDS 9p syediljenb oN

s[iqow suopde|-|easul | ssuinbew ap siopesado
S9X1} suolde|-|e3sul | ssuinbew ap siopesado
eLIsnpul e| 9p siediyijenb siopejjeqa]

SDAIIDRIIXD SDLISNPULP siedilenb siopejjeqa]
0172NJ3sU0> syediljenb siopejeqgadl]

eJnjnoude syedyijenb siopejjegall

s1e|iwisse | S1awod ap syuapuadaq

18394n335s | 01733304d 3P SI9AISS S|9p slope|jeqa.]
S|euos.ad | 91DBINESIL DP SIDAIDS S|IP SI0pe|jegal]
sniensuWpy

1lodns ap sjeuoissajoid A soluda ]

LIBYSIDAIUN DD UDL B SOPE[NDUIA SUOISSDJ0Id
LIBYUSIDAIUN DD1D UDE 1 UOT B SOPE[NDUIA SUOISSDJ0Id
sjelejesse ol > esaldwd,p s1030241Q

sjeLiejesse 0l > esaudwad,p S103d34Ip | SNIINDIXT
opedndo,| ua opIsod °g

WV
v
eluw
elu
el
xieg
xieg
xieg

sjua|eAIinba 0 s10320Q ‘stouadns siAuiul ‘syepuadif]
sjud[eAINba o sueysiaAun syewoldig

juajeainba o Jouadns neid ap |euoissajoad opewloS
juajeainba o 31w neid ap |euoissajold opewIoS
jeJ3||IX3eg

jusjeAinba o (g03 ap .8 A ,L%,9) e39|dwod gn3
e19]dwod euewid opedNP3

sy9]dwodu spewdd SIpN3se quie O SIpN1sa asuas
1pn3sd,p S[IPAIN 'V

1BZY|NN [[ISAIN

3|qiuodsip |[2AIN

sapezj|iIn epUlPUOodsa.LI0d 3p S9Nk ‘I'Y d4pend



“INI,| 3p Sapep ap Jied e exjededun|eie) :uo4

S|euostad SI9AIDS {S[BIDOS SIBAIIDR | SIDAISS SV
S|BIDOS SIDAIDS ‘SDLIBULIDIDA | SDLIBHUBS SIBUAIDY
ope>np3

sjelesa1dwa SI9AISS | salIeljIqowL|

BJ9DUBULY OIDBIPAWLIDIU]

suopedIuNwWo?d | Jodsued |

BLI9|910H

SJ3Wo0)

0120N.135U0D)

eLASNPU|

BLASNPU

eLsNpu|

eLsNpu|

eLSNpU|

eLSNpU|

eLsNpU|

eLsSnpU|

eLISNPU|

eLsNpu|

eLSNpU|

s|euosJtad SI9AIDS S[BIDOS SIBHAIIDE | SIDAIDS SV
S[BIDOS SIDAJIDS {SDIBUIIDIDA | SDIIRHUBS SIBHAIDY
oesnpy

s|leesaudwa s|9AISS | saleliqoww|

BJ9dUBUl OIdRIPIWIRIU]

suopedunWwo?d | Jodsued|

BLI9|910H

opeledad | S1awo)

0122NJ43sU0)

1odsuesy ap [ella3ew ap opedlqgeS

513do 1 21uQIIdID DD Juswedinby

Jjuedaw yuawedinba A eueuinbey

S3J|-|e3awW sa31>npoud opedLqe; | eldin|-[e1d
SOI|-|B3SW OU S|eJaujw s93dnpold sauyy
sanbise|d sauRiew | nxaned [ap elisnpul 3 saldNbod ‘ediwnb eulsnpul
sanbyesd sye | opipa “aded [ap euysnpul

0Jns |9 | BISN} B| 9P BLISNPU|

JIND | 01D224U0D “13X33 “Oeqe) | sapndaq ‘oidejuswile,| 9p ellsNpU|
engie | sed ‘ed13d3)9 eifiauy

S9AIDRIIXT

jellandep esuelg



‘exieDeAun|ee) :uo4
*e2I30]0pPOIaW BJOU B| B SUODIULSP S| NS83A °L

€‘g LY 9‘6L SLE 9‘6L e g‘Lt 1449 %00°0 96, eAlRIRY
00l €61'C £96°8S 0g‘0 0L°€L 16G°€L 8t9°S V6L %0€‘C- 618 enjosqy
€002-g661 euUR[}IW B 9179dsal 010T OIdEeLIBA
90‘Tl [ 1748 11k 74 ({4 6£9°26 bbb ob€-oc Ylo€t %L0‘S 620°1 £002-8661 _UBHIN
90‘CL [<3420A gL0€EL 6‘C L¥€ 901 Y00°LS 886°GT £10°1E %LLT gvgL oLot
96‘vL VAZS-] ggb gfL oL‘€ LLLELL 085S obbSe €9€-0€ A4 As €26°L 600t
€50t 96%°1L SL6°ghL €ee 6Lz°9g1L $66°SS 14 R T4 g891%°0¢€ %98‘G 690t 800¢T
661 9€9°0L VA4 141 19419 606281 L6E€S 843844 150°6¢ A4 €0t L00t
gEe‘/L 086°'Q I YAVAS] €ec JA S 441 69915 GGG €T bL1ge %Ly €16°1L 900¢T
181 95¢°L 6€LvaL (459 [ ZARST 789°6% 088°Te 108°9T %8T‘E vl Soot
SLCL 8459 obioll 88T SL9LEL 1S4 ¥A4 95T Te 985°G¢ %9€°€ 0€5°L 00t
€9t 676°S 661756 g8S‘c vLE6LL [dddl=174 6Ll1T €0Sbe gLLE 9z€L €00t
0Tl S68°S r19°vg LET gL0°901 199 S6lL1e 99b €T %08V YA} 700T
QE€L 198°S 0999/ 61C 67896 209°EY S¥9-ot LS1€T %9L‘S S90°L 100T
el 697°S £€69'99 10‘C 11989 [4 7447 £00°0T [ YAed %9L‘S 156 000¢T
gz‘olL v6Tt 9TT'T9 981 €QL°LL €LL0Y 617761 GG€ e %tl'y 98 6661
LEOL ogtt /595 VA gLL'0L 18T Ly §S0°6L 9TT'TT %99S 98L 8661
(Al S6EY 1€9°1S 154 6€Sv9 066°0t 9g/'gL vozte %169 yAvA L661
gL€L 95€°S g€/0S 95 [ 44T} Y9 ot 96%°gL 1G1°2T %5¥‘6 SoL 9661
T0‘SL 096°S ¥50°0S 85 89579 €89°6¢€ 0€6°LL €9/t %bo‘LL S69 S661
0014S/6=01 6 8 Sl9=L Tw 0647=9 Y+€=9 14 € 4 L
0sad lenue eyonp  eddrodiy Hodwy sdoe skue a83e3qey yodwy ‘Wey [enue epuay a8nfuod PITERS IS ued>ayodiy sndig Wi naud Auy

ady/eonb sad

$3e31|1qIsseddyY

sapua. ||e3=g

eyonb e ap a81e1uad.19d Ud ‘B|qIuodsip Jejjiwey epual/eronb sad | sAue ua spdde,p sAue ¢ souna ua [enue eyonb | ed310d1y Lodw ‘sjelieles sapuau ‘981e1qey 1odwi ‘Nnou a31elqey W Nald

0102-S661 * 3[e sIpN3s?,p [|2AIU un 93 [edpulid Jopejuaisns |2 [enb e| ua Jej| e] 9p s3|qeLIEA SO] 9P WINS?Y *T°Y 24PEND



‘exieDeAun|ee) :uo4

*e2I30]0pPOIaW BJOU B| B SUODIULSP S| NS83A °L

S‘ol L9% 9‘6L ot 9‘6/L YAl Y4 o‘ct 6‘cE 96, eAlRIRY
VAN 4 €61'T £96°8S obL g0L€L 86TL [44°K4 9LLY %0€‘T- 618 eINjosqy
€002-g661 euUR[}IW B 9179dsal 010T OIdEeLIBA
LSt SSeS 1158 74 79‘€ 6£9°26 197G vb6°01 LoS b %L0*S 620°1 £002-8661 UBHIN
Y/lice [~3220A gl0cEL 80‘S Y€ 991 6v/L € 9ot €L €9T°61 %LLT gvgL oLot
096Gt VA% ggb g€l g€‘s LLLELL 1G12€ 0TTEL 1£6°gL A4 As €26°1L 600t
§9‘SE 96%°1LL SL6°ghL LLS 6Lz°9g1L VA 74543 6ST°€L 886°gL %98‘G 690t 00T
LEYE 9€9°0L LzE9bL 16‘G 606281 €v6'0€ el 0TT'glL 24 €0t L00t
98‘6T 086°'Q - lYAVAS) €1°S 61Tl 9/0°0¢€ L9€TL oLl %Ly €16°1L 900¢T
YA T4 95€°L 6¢1baL GE“q L ZARS ¥66°gt 990°TL gt6'9L %8T‘E vl Soot
05‘€t 8L59 obLoLL 6Y SL9LEL €66°Lt 06/°1L €oz9l %9€°C 0€5°L 00t
81T 676°S 661756 ob‘y v/E6LL Sile 18611 85G°GL gLLE 9z€L €00t
bhice S6g°S vi18vg Yo'y gL0°901 897°9¢ 6T LL 6£6'7L %08V glL'L T700T
6/‘ce 198°S 0999/ €L 62896 [VAT4 980°LL €€o'vL %9L‘S S90°L 100T
€0t 697§ £€68°g9 bhc L1199 €50°GT €6/'01 09T'hL %9L‘S 156 000t
LSl 14Y44 9tTT9 gLc €QLLL b vzSolL gL6°€L gtly 99 6661
Sl 0QT' Y ¥/£5'99 €6C gLl 0L oLLbe 9/€ 0L YeL €L %99S 99/l 8661
6€‘gL 354 1£9°1G 0l‘c 6€5'v9 ¥6g°€t LlToL L19°€L %169 Ll L661
S9‘te 95€°S Q€05 89°‘C [ S4 A L] 6v9°€t 991°0L gL A A Sol 9661
986t 096°S ¥50°0S (A4 89579 €ho-€e 0066 [S4%9¢ aboL 569 S661
0014S/6=01 6 8 Sl9=L Tw 0647=9 Y+€=9 14 € 4 L
sad lenue eyonp  edarodiy Hodwy sdoe skue a83e3qey yodwy ‘Wey [enue epuay a8nfuod PITERS IS ued>ayodiy sndig Wi naud Auy

ady/eonb sad

$3e31|1qIsseddyY

sapua. ||e3=g

eyonb e ap a81e1uad19d Ud ‘B|qIuodsip Jejjiwe) epual/eronb sad | sAue us spdde,p sAue ‘souna ua [enue eyonb | ed310d1y Lodw ‘sjeliejes sapuau ‘@81e1iqey 1odwi ‘nou a31eiqey W Nald
0102-S661 * eliw sipnysa,p [[9A1U un 93 [edidulid Jopejuaisns |9 [enb e ud Jae|| e] 9p sd|qelIBA S3] 9P WNSdY "€y dipend



‘exiedeAun|eie) :juo4
*e2IS0|0pPO}aW BJOU B| B SUODIULDP S| NSB3A °L

o‘cl yAIR 4 9‘6L (447 9‘6L 6‘9t 9‘bt 8‘QT 9‘6L eAneRYy
€6‘C €61'T £96°QS 1841 g0L€L Sg/°S L9€°T gLb € %0€‘T- 6Lg eInjosqy
€002-g661 euefjiw e 33>2dsa. 0L0T OldELIBA
ge‘be SsTs 118 74 6z'v 6£9'26 gt e 296 tog-1 %L0“S 620°1 £002-8661 _UBHIN
VA4 gL QLOEEL oL‘g LYE99L €lelt 166°1LL QTS %LLT gL 0Lo0t
9LiLE VA4 8P gL 9t‘g LLLELL 8829t QLLLL 0L0°GL a3 €261 600t
(YAI47 9611 SL6°ghL €6‘9 612°9gL 998°9t gL $S0°G1L %98°S 690°C 8001
12b 9€9'0L Yad 140 60°‘L 606281 908"t obELL (o} 24" %bTs €0t Loot
LLSE 086°'Q L TAVAY]: 989 L61TlL T01°GT 9€0°LL S90°vL %Ly €16°1 900¢
Yelog 9%€°L 6€1baL ot‘g L ZAN) [424 44 ol oL 0£S°€L %8T‘E vl S00tT
90‘gT 8/59 obiolL L8‘S (YA WAS] bhbce LboL €€0'€L %9€‘€ 0€S°L oot
Lo‘gt 616 66156 14 YLEBLL 174144 [4 NI S65TL AVALY 9zEL €00¢
1L‘9t S6g°S vi1g'vg 08y gL0°901 00°TT 6696 VAR %08V [-YAN} 700T
bo‘le 198°S 099°9Z (47407 GTg's6 8L9°'1T 0tl'6 8S6°1LL %9L‘S S90°L 100T
L8Vt 69¢'S €68°89 Loy £11'98 gLie S61°6 689°LL %9L‘S £56 000t
10t 1 {474 977’79 [YAlS €g/°LL €€/ 0t 0676 (2241 %tl'y 98 6661
9g‘0t oget ¥459S She gLL'0L /150t 061'6 Yad 1 %59‘S 98l 8661
14314 S6E Y 1£9°1S 9L‘E 6€5'v9 oobrot SEL'6 S9T'LL %169 L L661
L4l 14 95€°'S g€/°05 €1'e [ 944 L] 95z 0t £90°6 8gLLL %5¥‘6 Sol 9661
oL‘o€ 096°§ $50°0S 9L 89579 00861 198°Q ov6 0L gboiL 69 S661
0014S/6=01 6 8 Sl9=L Tw 0647=9 Y+€=9 14 € 4 L
sad lenue eyonp  edarodiy Hodwy sdoe skue a83e3qey yodwy ‘Wey [enue epuay a8nfuod PITERS IS ued>ayodiy sndig Wi naud Auy

ady/eonb sad

1}B}|IqISSIDY

sapua. ||e3=g

eyonb e ap a81e1uad19d Ud ‘B|qIuodsip Jejjiwe) epual/eronb sad | sAue us spdde,p sAue ‘souna ua [enue eyonb | ed310d1y Lodw ‘sjeliejes sapuau ‘981e1iqey Wodwi ‘Nnou a31eiqey W Nald
0102-S661 * X1Bq SIPNIS?,p [[9AIU N 93 [edidulid Jopejudisns |3 [enb e] ua Jej| e] ap s3|qeleA S9] 3P WINSAY by dapend






JUNY 2011 - REFERENCIES CITADES 95

Referéencies citades

Cihdk, Martin i Amar Shanghavi, (2008) ‘Interest Rate Elasticity of Residential
Housing Prices’ IMF Working Paper WP/08/247, pp 6-7

Girouard, N., M. Kennedy, P. Van den Noord i C. André (2006), ‘Recent House Price
developments: the Role of Fundamentals’. OECD Economics Department Working
Papers, No. 475, OECD, Paris

OCDE (2010), Economic Surveys: Spain, Volume 2010/19, December

OCDE (2011), Economic Policy Reforms 2011. Going for Growth. Chapter Housing and
the Economy: Policies for Renovation, OECD: Paris



