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Coyuntura inmobiliaria 2000- 2001. Se
mantiene elevada la actividad constructiva

Julio Robricuez Lopez

Presidente Caja General de Ahorros de Granada

INTRODUCCION

que en dicho afio en Espaiia todavia

creci6 a buen ritmo la oferta de nuevas
viviendas. Sin embargo, en dicho afio bajo la
demanda de vivienda usada y volvié a
acelerarse el ritmo de aumento de los precios
de la vivienda. La politica de vivienda, al
menos en su componente de oferta de
viviendas protegidas, mantuvo un bajo perfil
en cuanto a presencia en la oferta
inmobiliaria y en cuanto se refiere a apoyos
a las familias con menos ingresos.

En 2001 los nuevos descensos de los tipos
de interés derivados de las actuaciones de la
Reserva Federal de Estados Unidos
contribuirdn a mantener mas entonada la
demanda de vivienda, aunque el menor
ritmo de crecimiento previsto para este ano
no estimulara adicionalmente a la demanda.

L os datos disponibles para 2000 revelan

«A lo largo de los tltimos veinte afios, las
estadisticas hacen aparecer cuatro tendencias :

el peso creciente de las viviendas existentes , la
estabilidad de las tasas de esfuerzo soportado por
los compradores, el atractivo por las mansiones y
grandes apartamentos y un abanico de precios de
viviendas cada vez mds amplio».

(«Inmobilier: l'euphorie retrouvé» Isabelle
Rey— Lefebuvre. Le Monde
13.3.01)

Las expectativas de nuevos aumentos
significativos en los precios de las viviendas
en 2001 soportard la demanda de los
inversores, con lo cual persistira un volumen
importante de actividad constructora y se
acentuara la dependencia general de la
coyuntura econdmica respecto de la
construccion residencial.

I. COYUNTURA ECONOMICA.
SE GENERALIZA LA
DESACELERACION DEL
CRECIMIENTO

La escena econémica del primer
cuatrimestre del afio 2001 ha resultado ser
bastante mds complicada que la existente en
el mismo periodo de 2000. Durante la
segunda mitad del pasado ano, las
expectativas econdmicas se revisaron
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sustancialmente a la baja, especialmente en
Estados Unidos. Este pais registré en los
anos noventa una de las etapas de expansion
mads intensas y prolongadas de su historia,
apoyada en este caso en el desarrollo de
nuevas tecnologias de la informacién, en las
elevadas inversiones efectuadas por las
empresas, con la transformacién derivada de
las formas de produccion, asi como en la
ausencia de tensiones inflacionistas
significativas. El fuerte ajuste a la baja de
las cotizaciones bursatiles que tuvo lugar
después de marzo de 2000 volvié a actuar
como un indicador «precursor» de la marcha
real de la economia.

Durante el anio 2000 el ritmo de
crecimiento de Estados Unidos se desaceleré
sustancialmente, manteniendo la Unién
Europea un perfil mas homogéneo dentro del
ano en cuanto a crecimiento. La incidencia
de una fuerte desaceleracion en el ritmo de
crecimiento y la evolucién insegura de las
bolsas de valores ha provocado que en el afio
2001, entre enero y abril, la Reserva Federal
haya modificado a la baja los tipos de interés
de intervencién, que ha pasado desde el 6,5
% vigente a 1.1.2001 hasta el 4,5 % a final de
abril de 2001. El Banco Central Europeo ha
mantenido en el 4,75 % el tipo de
intervencion durante este periodo,
poniéndose de manifiesto el mayor activismo
de la autoridad monetaria de Estados
Unidos, para la cual la lucha contra la
inflacién parece ser un objetivo bastante
menos relevante que en el caso del BCE.

Los remedios a la desaceleracion del
crecimiento empleados en Estados Unidos,
esto es, descenso de los tipos de interés y
reduccién de impuestos, son de «libro de
texto» de economia, instrumentos que
pueden no bastar para frenar la caida de las
inversiones empresariales y el declinante
mercado de renta variable. Si la
desaceleracién se debe a una reduccién de los
elevados niveles de existencias, entonces las
remedios «convencionales» pueden funcionar,
pero si se trata de una desaceleracion ligada
a un exceso masivo de capacidad productiva
instalada, entonces dicha desaceleracién
puede resultar méas peligrosa.

El menor tono de la economia de Estados
Unidos ha afectado a las empresas de la
Union Europea, donde también han
empezado a producirse senales de
reducciones importantes de empleo en
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algunas empresas ligadas a las nuevas
tecnologias, con lo cual es evidente que el
«contagio» transocednico opera no solo por la
via comercial.

Las previsiones de crecimiento de la
primavera de 2001 se han revisado a la baja
por parte de la Comisién Europea y del FMI.
La Comunidad Europea ha previsto un
crecimiento del 1,6 % en 2001 para la
economia de Estados Unidos, previéndose un
crecimiento del 2,7 % en 2001 para el
conjunto de la Unién Europea y Zona Euro,
aumento en este caso medio punto inferior a
la prevision de fin de afio.

La economia espariola crecié en el afio
2000 en un 4,1 %, crecimiento apoyado en la
demanda interna, puesto que el sector
exterior se mantuvo «neutro» en lo que se
refiere a aportacion al crecimiento en 2000
(F16. 1). Dentro de la demanda interna y de
la oferta, la construccién mantuvo un claro
protagonismo en lo que a ritmo de
crecimiento se refiere, destacando el mas
fuerte ritmo de la inversion en construccién
residencial. El crecimiento del empleo se
mantuvo elevado en 2000 (4,8 % fue el
aumento de los ocupados). La balanza por
cuenta corriente registré un déficit superior
al 3% del PIB. La inflacién, medida por el
indice de precios de consumo, se elevé al 4%,
estimulada por los mas altos precios
energéticos y por los mds elevados precios de
la alimentacién.

Los tipos de interés a largo plazo se
mantuvieron estables, con ligera tendencia a
la baja a lo largo de 2000, reduciéndose los
tipos de interés a corto plazo con claridad en
el dltimo trimestre de 2000 y primer
trimestre de 2001 (Fic. 2).

Tras haberse previsto un crecimiento del
PIB del 3,6 % para 2001 en los Presupuestos
Generales del Estado para 2001, en abril de
este afio el Gobierno ha revisado a la baja la
prevision de crecimiento del PIB (3,2 %) y
del empleo (2,1 %).

Existe abundante informacién que apunta
a que el crecimiento de la economia espanola
en 2001 puede no superar el 3 %, aunque la
menor tension de la demanda podria reducir
el alcance del déficit corriente de balanza de
pagos hasta el -3 % del PIB, siendo dificil
que la inflacién baje del 3,5 %.

Las expectativas econdmicas no son, pues,
claras para la segunda mitad de 2001 y todo
apunta a que la UE crecera este afio,
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Fic. I. Principales agregados econémicos, 2000-2001.
Tasas reales de crecimiento (anual %).

Prevision
2000 2001
Actividad y demanda (1)
I. PIB, precios de mercado 4,| 32
2. Demanda interna. Total 4,| 33
2.1. Consumo privado 4,0 2,7
2.2. Consumo publico 2,6 2,0
2.3. Formacién Bruta de Capital Fijo 59 53
2.4. Construccion 6,3 57
3. Exportaciones 10,8 8,1
4. Importaciones 10,4 79
Empleo (II)
5. Ocupados EPA 48 2,1
6. Desempleo (% Activos) 14,1 12,7
Precios (l1)
7. Indice de precios de consumo. (D/D) 4,0 33
Balanza de Pagos (% PIB) (IV)
8. Saldo Balanza cuenta corriente =32 -3,0
9. Prevision OCDE. Zona euro
9.1. PIB 34 2,7
9.2. Desempleo (%Activos) 9,0 84
Fuente: INE, Ministerio de Fomento, Ministerio de Economia y Hacienda. Presupuestos Generales del Estado 2001.
% %
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FiG. 2. Tipos de interés. Evolucion 2000-200 1

Fuente: Banco de Espafia y elaboracion propia.
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después de varios afios sin conseguirlo, por
encima de Estados Unidos.

2. LOS CAMBIOS EN LA POLITICA
DE VIVIENDA

El mantenimiento del régimen
transitorio en la desgravacion fiscal por
compra de vivienda propia para los
adquirentes anteriores al 4 de mayo de
1998, la exencion del impuesto sobre actos
juridicos documentados en las escrituras de
cancelacion de hipoteca o de novacién
modificativa de la misma y la actualizacion
de los valores catastrales a efectos del
Impuesto sobre Bienes Inmuebles, fueron
las principales modificaciones de la
normativa que inciden sobre la vivienda
derivados de la Ley de Presupuestos
Generales del Estado (Ley 17/2000) y de su
ley de acompafiamiento.

En 2001, el Real Decreto 115/01 de 9-2-
01, ha modificado el R.D. 1186/1998 sobre
medidas de financiacion de actuaciones
protegidas en materia de vivienda y suelo
del Plan 1998-2001, creandose la ayuda
estatal directa al pago de entrada a la
vivienda.

El citado Real Decreto ha introducido,
como principales medidas, la adaptacién de
los precios maximos de venta de las
Viviendas de Proteccion Oficial (el precio
base se ha situado en 100.500 pta/m?®y los
autonomias pueden elevar dicho precio
basico hasta un 25 %), ha ampliado a diez
anos el plazo minimo para poder vender
una VPO (hasta ahora era cinco afios), ha
introducido la posibilidad de actuaciones de
urbanizacién del suelo para su inmediata
edificacién, se ha elevado la superficie
méaxima (90 m?) de las viviendas
susceptibles de disfrutar del subsidio
reforzado y ha elevado hasta 35 afios la
posibilidad de percibir dicho subsidio para
los compradores en dicha circunstancia.

La introduccién de la ayuda estatal
directa a la entrada a la vivienda (AEDE)
es el componente mas importante de la
nueva normativa. Se trata de subvencién
en una cuantia variable, segtn precios,
edad y tamano familiar, el pago de entrada
a la vivienda. Esta subvencién la
efectuaran las entidades financieras y la
abonara en cinco anos el Ministerio de

Ministerio de Fomento

Fomento a las mismas, al tipo de interés
del convenio correspondiente.

De producirse la AEDE, no habra subsidio
reforzado, persistiendo la subsidiacién de
tipos de interés en las viviendas protegidas
de régimen especial en los cinco primeros
afnos.

Un acuerdo de Consejo de Ministros de
30-3-01 (BOE de 20-4-01) ha modificado el
tipo de interés efectivo anual para los
préstamos cualificados concedidos o que se
concedan en el ambito del Plan de Vivienda
1998-01. La revision citada del tipo de
interés se ha efectuado de acuerdo con el
procedimiento establecido en el R.D.
1186/1994, resultando un nuevo tipo de
interés del 5,38 % (TAE) para 2001, 1,5
puntos porcentuales por encima del 3,88 %
que ha estado vigente durante el altimo
trimestre de 1999 y todo el afio 2000
(F1c. 3).

La elevacion de los costes de construccion,
el mantenimiento de los precios maximos de
venta y del tipo de interés de los préstamos
cualificados han contribuido a que el grado
de ejecucion del Plan de Vivienda haya sido
muy reducido en 1999-2000. Este
comportamiento anticiclico de las VPO se ha
producido en etapas precedentes de «boom»
inmobiliario, aunque los niveles alcanzados
en materia de iniciacién de viviendas
protegidas han sido especialmente reducidos
en 1998-2000 (Fic. 4).

3. MERCADO INMOBILIARIO. LA
DEMANDA RESISTE

Durante el primer trimestre de 2001, el
numero total de tasaciones inmobiliarias de
Tinsa experimentd un retroceso del 5,6 %
sobre el mismo periodo de 2000. Fue mas
intensa la caida de las tasaciones de
viviendas, que ascendié al —7,4 % y que
sucedié a la mds moderada de 2000 sobre
1999, el -2,3 % (FIG. 5). Los datos
desestacionalizados de tasaciones (F1G. 6)
revelan que en el primer trimestre de 2001
las tasaciones mejoraron respecto de los
ultimos meses del pasado afo, posiblemente
impulsadas por los descensos de tipos de
interés registrados en dicho periodo. En
términos interanuales la caida se concentré
sobre todo en viviendas usadas (-12,5 %) y ha
sido més moderada en viviendas nuevas
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FiG. 3. Viviendas: tipo de interés de los préstamos.

2000

2001

(*) Fijados en Resoluciones de Acuerdo de Consejo de Ministros. (BOE 17-6-97, BOE 20-10-98, BOE 24-9-99, BOE 20-4-01

(1) Datos obtenidos por el Banco de Espafia.

FiG. 4. Actividad en la construccion residencial ligada a la politica de vivienda.

Total anual

Estimacion (%)

1997 1998 1999 2000
1. Viviendas iniciadas con ayudas publicas 64.434 56.003 57.523 39.752 (-30,9%)
I.1. VPO Promocién Privada. Régimen General 39.966 40.175 45.767 32.441 (-29,1%)
I.2. VPO Promocion Publica 4.040 3.575 2122 380 (-82,1%)
I.3. VPO Régimen especial (promocion privada) 20.428 12.253 9.634 6.721 (-30,2%)
2. Viviendas.Visados de Direccion de obra.
Obra nueva 337.728 429.821 515.493 535.314 (5,4%)
3. Cobertura aparente de la
politica de vivienda
3.1. Nuevas vieviendas.Visados aparejadores
(1)/(2)x 100 19,1% 13,0% 11,2% 7.4%

(*) Para el 2000 se hace una estimacién del total anual a partir de los crecimientos interanuales correspondientes al periodo para el que se dispone de
informacion. Enero-Junio para las viviendas iniciadas con ayudas publicas.

Fuente: Ministerio de Fomento.
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2000-2001

Fic.5. TINSA Tasaciones segin tipologia del inmueble (a). ESPANA

Totales anuales

Variaciones (%)

1999 2000 2001 (¥) 99/98 00/99 E'(;el;z'oa'
|. Total viviendas 316.691 309.419 286.522 21,2 2,3 74
I.1. Viviendas nuevas 192.166 200.624 191.797 32,6 44 -4,4
1.2. Viviendas usadas 124.525 108.795 95.631 7,1 -12,6 -12,1
2. Locales Comerciales 11.281 10.859 9.306 9,9 -3,7 -14,3
3. Oficinas 1.274 1.170 1.011 18,6 -8,2 -13,6
4. Naves Industriales 5.012 4.924 4.771 15,2 -1,8 -3,1
5. Edificios de viviendas y oficinas 13.268 13.476 12.667 22,6 1,6 -6,0
6. Terrenos 4614 5.156 6.198 32,2 1,7 20,2
7. Total tasaciones 388.585 390.225 368.372 21,3 0,4 -5,6
(a) Numero de valoraciones efectuadas por TINSA.
(*) Cifras absolutas del 2001 obtenidas aplicando a 2000 las tasas de aumento de Enero-Febrero 01/00.
Fuente: TINSA
30.000 - - 30.000
a TOTAL 5
25.000 N 25.000
20.000 = = 20.000
15.000 TOTAL /\/\/\/\ - 15.000
VIVIENDAS
NUEVAS
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FiG. 6. Tinsa.Tasaciones de viviendas. Series mensuales desestacionalizadas
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(-4,4 %) lo que puede revelar la presencia de
un nimero mds reducido de nuevas
promociones en 2001.

La Encuesta Coyuntural de la
Construccion arrojé un aumento del 7,3 %
en la produccion de edificios en 2000, lo
que contrasté con el crecimiento inferior al
1 % que presenté la Obra Civil. La
edificacién de viviendas familiares fue el
componente més dindmico de la
construccién (F1c. 7).

Los proyectos visados de Arquitectos
retrocedieron ligeramente en 2000 (-0,6 %)
concentrando el retroceso en el componente

de viviendas protegidas. Mientras que los
visados de los arquitectos descendieron
ligeramente (F1G. 8), los de direccién de obra
de los aparejadores se desaceleraron en 2000
creciendo todavia por encima del 5 %. El
importante aumento del nimero de
hipotecas urbanas registradas (8,4 %) revela
también la pujanza de la demanda y de la
actividad de la construccion residencial,
siendo atin muy elevado el aumento en 2000
de las hipotecas registradas sobre viviendas
proyectadas (11,8 %).

Los precios de las viviendas tasadas,
segun el MOFO, aceleraron su crecimiento

Fic. 7. Mercado Inmobiliario. Principales indicadores de actividad.

Variaciones interanuales (%)

Cifras Ultimo dato
absolutas 1999/1998 2000/1999 disponible
2000
Indicadores de actividad
I. Encuesta coyuntural de la construccién.
Produccién. (MOFO) Precios constantes.
I.1. Total edificacion (miles mill.) 2.999 10,3 73 IV Trimestre
1.2. Viviendas familiares (miles mill.) 1.981 13,2 85 IV Trimestre
1.3. Edificacién no residencial (miles mill.) 1.065 6,0 8.8 IV Trimestre
2. Hipotecas urbanas registradas (miles)
2.1. Total 657,1 11,0 8,4 Diciembre 00
2.2. Viviendas proyectadas- 79,8 26,4 11,8 Diciembre 00
2.3. Viviendas construidas 480,9 8,5 6,3 Diciembre 00
3. Proyectos visados Colegios Arquitectos (miles)
3.1. Total 582,8 23,5 -0,6 IV-Trimestre
3.2. VPO 43,9 52 -24,0 IV-Trimestre
3.3. Viviendas libres 5389 27,7 1,9 IV-Trimestre
4. Proyectos visados Colegios Aparejadores (miles)24,6
(Obra nueva y rehabilitacion) 594,4 20,5 6,5 Diciembre 00
5. Licencias municipales de obras
(Viviendas)
5.1. Superficie a construir (miles de m?) 72.864 12,9 12,1 Octubre 00
5.2. Viviendas a construir y a rehabilitar (miles) 459,9 1,3 13,5 Octubre 00
6. Viviendas terminadas (miles) 356,1 19,1 13,1 Junio 00
7. Stocks de viviendas en construccion 1.074,4 18,1 15,9 Junio 00
8. Indice de costes de la construccién (MOFO)
8.1. Indice general (dic/dic) 139,8 4,0 50 Diciembre 00
8.2. indice de mano de obra (dic/dic) 161,2 22 34 Diciembre 00
8.3. indice de materiales (dic/dic) 127,1 54 6,2 Diciembre 00
9. Materiales para la construccion. INE (Dic/Dic)
9.1. Indice de produccién 125,8 11,8 =31 Diciembre 00
9.2. Indice de precios 122,0 3,0 1,7 Diciembre 00

Fuente: INE, Ministerio de Fomento, Colegios de Arquitectos de Espafa.
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FiG. 8. Proyectos visados por los Colegios de Arquitectos Totales Anuales.

Fuente: Consejo Superior de Colegios de Arquitectos de Espafa.

desde el 12,4 % de 1999 hasta el 14,8 % en 12). Los precios de las viviendas de nueva

2000, destacando el mas intenso aumento construccion en capitales (Sociedad de

de precios registrado por dichos precios en Tasacion) aceleraron su crecimiento

los municipios de mas de 500.000 (diciembre/diciembre) desde el 9% de 1999
habitantes (15,5 %) (Figs. 9 y 10). Las hasta el 12,5 % en 2000 (F1c. 13). Los
viviendas de nueva construccién crecieron aumentos mas intensos en 2000 fueron los
mas en precios que las viviendas usadas en de las capitales de Canarias (17,5 %) y de
2000. Los aumentos més intensos de los Cataluna (16 %), y los menos intensos
precios en 2000 tuvieron lugar en Baleares volvieron a ser los de Extremadura (3,3 %).
(22,1 %) y Pais Vasco (20,7 %), Los precios absolutos de viviendas nuevas
correspondiendo los més reducidos a mas elevados fueron los de las capitales de
Extremadura (9,4 %) y Castilla— La Cataluna (314.700 pta/m?) y Madrid
Mancha (8,4 %). Los precios absolutos mas ((311.800 pta/m?).

altos fueron los de la Comunidad de Madrid En cuanto a los costes de construccion, los

(236.500 pta/m?), Baleares (206.200 pta/m?) datos del Ministerio de Fomento aportaron
y Catalufia (205.600 pta/m?). Los precios de hacia una aceleracién desde el 4% de 1999

vivienda menos elevados fueron los de hasta el 5 % en 2000, correspondiendo a los
Castilla— La Mancha (89.900 pta/m?) y materiales (6,2 %) los crecimientos mas
Extremadura (79.700 pta/m?). (Figs. 11 y destacados.
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FiG. 9. Precios de las viviendas (MOFO)

Cifras absolutas

Variaciones anuales (*)

pta/m? (%)
1998-Iv 1999-Iv 2000-1V 1998 1999 2000
Total viviendas
|. Espaiia 122.890  138.081 158.532 6,8 12,4 14,8
2. Municipios con menos
de 100.000 habitantes 96.647 108.243 122.096,0 6,7 12,0 12,8
3. Municipios de 100.000
a 500.000 habitantes 131.694 149.165 172.195,0 9.2 13,3 15,4
4. Municipios mayores de
500.000 habitantes 113.020 127.162 146.899,0 72 12,5 15,5
Viviendas de nueva
construccion
|. Espaiia 145.581 161.267 185.941 10,1 10,8 15,3
2. Municipios con menos
de 100.000 habitantes 112.009 122.377 141.529 6,2 9,3 15,6
3. Municipios de 100.000
a 500.000 habitantes 153.320 170.203 196.305 14,4 11,0 15,3
4. Municipios mayores de
500.000 habitantes 143.410 164.715 180.975 22,1 14,9 9,9
Viviendas de nueva
construccion
|. Espaiia 119.495 134.220 153.810 74 12,3 14,6
2. Municipios con menos
de 100.000 habitantes 93.298 103.935 117.274 8,6 11,4 12,8
3. Municipios de 100.000
a 500.000 habitantes 127.324 144.824 166.865 9,1 13,7 15,2
4. Municipios mayores de
500.000 habitantes 107.384 122.527 140.923 58 14,1 15,0

(*) Variacion 4° trimestre sobre mismo trimestre del afio anterior.
Fuente: Ministerio de Fomento.

4. LA FINANCIACIONA LA
VIVIENDA

En el ano 2000 se mantuvieron unos
crecimientos elevados de los créditos
hipotecarios, el 19,6 % para el conjunto de
entidades financieras, destacando el
aumento del 22,9 % correspondiente a las
cajas de ahorros. El crédito a la construccion
y a las actividades inmobiliarias aumento
por encima del crédito a las personas fisicas,
lo cual apunta hacia crecimientos mayores
en el crédito a la promocién respecto de los
créditos destinados a la compra. Destaca el
descenso del —2,3 % registrado por los
créditos privilegiados a las VPO, donde sélo
las Cajas Rurales no registraron descensos

en el saldo vivo de créditos de dichas
caracteristicas (Fic. 14).

Los tipos de interés de los créditos a la
vivienda mantuvieron un ritmo creciente en el
periodo transcurrido entre enero de 2000 y
enero de 2001, descendiendo ligeramente en
febrero y marzo de 2001. En este ultimo mes
el tipo medio de los créditos— vivienda, el
6,15 %, superaba en 0,92 puntos porcentuales
al del mismo mes del afio precedente (FiG. 15).

Los tipos de interés interbancario han
venido descendiendo desde el otofio de 2000,
trasladdndose con cierto retroceso los
menores tipos de interés de los mercados
mayoristas a los tipos practicados en los
créditos hipotecarios a largo plazo
(F1c. 16).

Ministerio de Fomento



156

Coyuntura inmobiliar

Ia

2000-2001

24,5 24,5
22,0 ~— 22,0
19,5 \\ 19,5
17,0 A 17,0
' / \ /| '
14,5 14,5
12,0 / \/ \ / 12,0
9,5 / \ / 9,5
7,0 / \ / 7,0
45 \\__// \ / 45
2,0 \ /\\// 2,0
-0,5 \ /\/ -0,5
-3,0 \ / -3,0
-5,5 \v/ -5,5
-8’0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 -8‘0

8l 82 83 84 85 86 87 88 89 90 91

92 93 94 95 96 97 98 99 00

FiG. 10. Precios medios de las viviendas tasadas en Espafia. Tasas de variacion

interanuales

Nota: Para los afios 1981 a 1986 se ha estimado la variacion de los precios para Espafia aplicando las tasas de variacion de los precios medios en Madrid,

obteniendo por Tecnigrama.
Fuente: Ministerio de Fomento

FiG. I 1. Precios de las viviendas por Comunidades Autonomas. (Ministerio de Fomento)

Pesetas/m? (*)

Tasas de variacion (**)

(%) (%)

1999 2000 99/98 00/99
Comunidades Autonomas

I. Andalucia 101.328 114.900 10,2 13,4
2. Aragén 118.106 133.200 14,8 12,8
3. Asturias 124.320 136.500 11,6 9,8
4. Baleares 168.885 206.200 289 22,1
5. Canarias 144.997 167.500 15,6 15,5
6. Cantabria 135.186 156.200 12,3 15,6
7. Castilla-La Mancha 82.556 89.500 8,0 8,4
8. Catalufia 179.573 205.600 17,9 14,5
9. Castilla-Ledn 125.821 140.600 9,7 1,7
10. Comunidad de Madrid 202.920 236.500 9,4 16,5
I'l. Comunidad de Valencia 100.795 113.600 12,6 12,5
12. Extremadura 72.831 79.700 57 9,4
13. Galicia 103.974 114.400 2,5 10,0
14. La Rioja 115239 136.100 15,7 18,1
I5. Murcia 81.634 93.900 6,7 15,0
16. Navarra 144,552 170.400 1,7 17,9
17. Pais Vasco 207.599 250.600 16,3 20,7
Total Nacional 138.081 158.532 12,4 14,8

(*) Datos a IV-Trimestre.
(**) Variacién del IV-Trimestre de 1999 sobre mismo periodo de 1998 y IV-Trimestre de 2000 sobre mismo periodo de 1999.
Fuente: Ministero de Fomento.
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FiG. 12. Precios de las viviendas por Comunidades Auton6mas aumentos
interanuales. Cuarto trimestre 2000.

Fuente: Ministerio de Fomento
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FiG. 13. Precio de mercado de Is viviendas de nueva construccion en las capitales de
provincia, por CC. Auténomas (31-12-00)

Cifras absolutas

Variaciones anuales (%)

(pta/m?) 99/98 99/00

Comunidades Auténomas
I. Andalucia 150.400 10,4 10,0
2. Aragbn 183.600 16,7 12,0
3. Asturias 208.200 10,6 11,2
4. Baleares 160.900 8,5 13,1
5. Canarias 180.800 8,6 17,1
6. Cantabria 188.200 5,0 5,1
7. Castilla-Ledn 185.500 10,1 9,5
8. Castilla-La Mancha 134.000 44 9,5
9. Cataluia 314.700 9,4 16,0
10. Extremadura 109.200 4,0 33
I1. Galicia 156.000 74 37
12. La Rioja 161.400 9,3 14,1
13. Madrid 311.800 8,5 9,9
14. Murcia 145.900 10,6 1,5
15. Navarra 192.300 12,6 10,2
16. Pais Vasco 279.100 6,8 12,4
17. Valencia 147.000 10,8 82
Media Nacional 222.100 9,0 12,5

(*) Variacion interanual a 31 de Diciembre.

Fuente: Sociedad de Tasacion, S.A.
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FiG.14. Créditos hipotecarios y Financiacion a la construccion

Cifras absolutas

(miles de millones pta)

Tasas interanuales (%)

1999

2000

2001

1999

2000
Diciembre Diciembre (**¥) Febrero (dic/dic) (dic/dic)(*¥) (febl/feb)

2001

I. Saldo vivo de créditos hipotecarios.

Total (*) 34.871 41.689 42.729 20,0 19,6 19,6
I.1. Bancos 13.983 16.226 16.698 23,0 16,0 15,5
1.2. Cajas de Ahorros 18273 22.458 22972 18,2 22,9 233
1.3. Cajas Rurales 2.043 2.457 2.531 24,8 20,3 22,4
2. Financiacién a la construcci6n por tipo
de prestatario. Total 32.035 39.563 - 20,1 23,5 -
2.1. Personas fisicas 22.794 27.825 - 18,5 22,1 -
2.2. Actividades inmobiliarias 3.933 5.328 - 30,9 354 -
2.3. Construccién 5.308 6410 - 19,9 20,8 -
3. Financiacion privilegiada.Total 3.654 3.574 - 0,4 -2,9 -
3.1. Bancos 1.282 1.250 - 1,7 -34 -
3.2. Cajas de Ahorros 2263 2211 - -0,4 -3,0 -
3.3. Cajas Rurales 110 13 - 33 37 -

(*) El total incluye los Establecimientos Financieros de Crédito.

(**) La Financiacion Privilegiada se refieren al lll-Trimestre.
Fuente: Banco de Espafia y Asociacién Hipotecaria Espafiola.

Fig. 15. Tipos de interés de los créditos hipotecarios. Cuota a pagar (*)

TA.E. Tipo Nominal Cuota mensual Variacion anual
(%) (%) (*%) por millon de la cuota (%)
M (2) 3) “
Tipos medios anuales
1990 16,72 15,56 14.381 9,6 (¥%)
1991 16,04 14,97 13.975 -2,80
1992 15,02 14,07 13.364 -4,40
1993 14,00 13,17 12.764 -4,49
1994 10,42 9,95 10.715 -16,05
1995 11,04 10,52 11.064 3,26
1996 9,45 9,06 10.181 -7,98
1997 6,91 6,70 8.824 -13.33
1998 5,65 551 8.176 -7,34
1999 4,72 4,62 7714 -5,65
2000 5,76 5,59 8222 6,59
Enero-Marzo
2000 5,15 5,03 7923 -
2001 6,27 6,26 8.582 8,32

(*) La cuota incluye intereses y devolucién del principal, de un préstamo a 15 afios.

(
(

**) Se obtiene a partir del TAE correspondiente, suponiendo que los pagos son mensuales.
**) Se obtiene comparando la cuota correspondiente a las Cajas de Ahorros, al no disponerse de un indice total para 1989.

Fuente: Banco de Espafia.
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La aceleracion de la inflacién en 2000
implica, pues, que el alza de tipos de interés
del pasado ano en los créditos vivienda fue
bastante poco intensa en términos reales.
Los nuevos descensos de tipos de interés de
2001, unidos al mantenimiento de la tasa de
inflacién en las proximidades del 4% implica
que los actuales tipos de interés a la
vivienda apenas sobrepasan el 2 %.

5. ACCESIBILIDAD A LA VIVIENDA

En el ano 2000 destacé el fuerte aumento
de la relacién precio de la vivienda/salario
medio anual (Fic. 17), a la vez que el tipo
de interés medio de los créditos ascendi6
en un punto. Como consecuencia de las dos
evoluciones antes citadas, el esfuerzo medio
de acceso a la vivienda en Espana se elevé
desde el 32,5 % de 1999 respecto de la
renta familiar monosalarial, hasta el 38,8 %
en 2000, porcentaje que atun queda lejos
del existente en la primera mitad de los
afnos noventa, aunque en la segunda
parte de 2000 bordeé el 40 % de la renta
familiar.

Los bajos tipos de interés reales existentes
estdn manteniendo elevada la demanda de
vivienda, con lo cual los precios inmobiliarios
subirdn hasta que el esfuerzo de
accesibilidad se sitie a niveles insoportables,
todo ello bajo el supuesto de que se
mantenga un crecimiento significativo de la
actividad y del empleo.

El FMI, en sus previsiones de primavera,
ha anunciado una desaceleracion del
crecimiento de las economias occidentales
mas intenso de lo previsto, con lo que la
expansion de la economia espafiola en 2001
podria ser inferior al 3 % y la creacién de
empleo podria resultar ser muy inferior a la
prevista inicialmente.

El esfuerzo medio de accesibilidad a la
vivienda del cuarto trimestre de 2000, el 38,6
%, oscilé entre el 54,5 % de Baleares y el
23,8 % de Extremadura, porcentajes ambos
referidos a la renta familiar monosalarial
(F1c. 18).

Una vez mas, en 2000 los precios de las
viviendas superaron ampliamente en su
crecimiento al de los salarios y a los precios
de consumo Fic. 19). El subsector de la
segunda vivienda esta desempenando un

7,0 - - 7,0
6,5 - - 6,5
Tipos de interés /\
de los créditos libres
6,0 para la compra de vivienda - 6,0
5,54 L 5,5
5,0 4 L 5,0
4,5 - Euribor | afio \/_\_ 45
4,0 - - 4,0
3,5+ - 3,5
3,0 , , 3,0

2000

2001

FiG. 16. Tipos de interés de los créditos-vivienda. Media de las entidades financieras

y Euribor a un afio 2000-200.

Fuente: Banco de Espana.
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papel encarecedor de los precios
inmobiliarios, manteniendo elevada la
demanda en las zonas costeras, donde el
dltimo «boom» inmobiliario esta generando
cambios notables en la composicién de la
actividad productiva, puesto que el «afian
calificador» de suelo residencial por parte de
los ayuntamientos esta condicionando
sustancialmente el futuro econémico de
amplias zonas del territorio nacional, lo que
también afecta al comportamiento
macroeconomico de Espafia y a su capacidad
de competir.

Resulta, pues, evidente que los descensos
de los tipos de interés practicados en la
Reserva Federal de Estados Unidos han
acentuado el retroceso de los tipos de

interés a largo plazo, lo que ayudara a
mantener mas elevada la demanda
inmobiliaria en Espafia en 2001. Los altos
precios de venta de las viviendas y la
persistencia en su elevacion (Tinsa ha
anunciado una prevision de crecimiento de
los precios de las viviendas entre el 7 y el
10 % para 2001) descartan por el momento
el espectro de una recesion inmobiliaria,
aunque los més elevados precios daran
lugar a que el esfuerzo de acceso continte
creciendo, en especial para los jévenes
hogares que deseen residir en las
principales Areas Metropolitanas, en las
que los aumentos de los precios han sido
notoriamente mas elevados en los ultimos
anos.

FiG. 17. Accesibilidad de la vivienda existente en Espaiia.

Precio medio dela  Renta disponible Tipo de interés medio Relacion Esfuerzo bruto
vivienda M.° Fomento  familiar anual de los préstamos preciolingresos en % sobre
miles pta miles de pta a comprador familiares renta familiar
@ (2) () (@) @) =M ()
1985 3.084,91 1.221,60 14,29 2,53 32,77
1986 3.828,37 1.360,80 13,53 28l 35,12
1987 4.751,01 1.402,80 12,84 3,39 40,80
1988 5.938,65 1.544,62 12,51 3,84 45,51
1989 732231 1.633,36 13,84 4,48 56,85
1990 8.466,30 1.772,92 15,56 4,78 65,93
1991 9.678,87 1.906,96 14,97 5,08 68,09
1992 9.549,18 2.050,49 14,08 4,66 59,77
1993 9.510,30 2.180,90 13,17 436 53,45
1994 9.577,26 2.284,40 9,95 4,19 43,14
1995 9.913,95 2.387,42 10,52 4,15 44,11
1996 10.097,73 2.496,58 9,06 4,04 39,53
1997 10.254,60 2.582,27 6,70 3,97 33,63
1998 10.731,42 2.641,42 551 4,06 31,89
1999 1'1.864,05 2.701,76 4,62 439 32,51
2000 13.581,41 2.763,90 5,62 491 38,84

(a) Se considera una superficie media por vivienda de 75 m? utiles, es decir, 90 m? construidos (coeficiente corrector de 1,20),y se supone que el plazo
de los préstamos es de |5 afios, y que su cuantia no sobrepasa el 80% del precio de venta.
(b) Ingresos de una familia con un solo perceptor. Se toma como ingreso el salario medio por persona ocupada, dato procedente de la Encuesta de

Salarios del I.N.E.

(c) Tipo nominal anual medio de Banco de Espafia, para vencimientos mensuales.

Fuente: Ministerio de Fomento, Encuesta de Salarios del .N.E.y B.E.

Ministerio de Fomento



CyTET, XXXIIl (127) 2001

161

FiG. 18. Accesibilidad de la vivienda existente en Espaiia. Datos por comunidades

auténomas
Precio medio de la Renta disponible Tipos de interés Relacion Esfuerzo en %
Comunidad vivienda existente  familiar anual medio de los préstamos preciolingresos sobre renta familiar
Auténoma M° Fomento a comprador -B.E.— familiares sin bonificaciones
miles pta. miles de pta. fiscales
M@ 2) () (3) (@ @ =Mi?) )

Andalucia 10.341,00 272531 6,16 3,79 31,05
Aragon 11.988,00 3.041,75 6,16 3,94 32,25
Asturias 12.285,00 3.114,50 6,16 3,94 32,28
Baleares 18.558,00 2.786,78 6,16 6,66 54,49
Canarias 15.075,00 2.508,26 6,16 6,01 49,18
Cantabria 14.058,00 3.009,66 6,16 4,67 38,22
Cast.-La Mancha 8.055,00 2.520,76 6,16 3,20 26,15
Cast.-Leon 12.654,00 292475 6,16 4,33 35,40
Catalufia 18.504,00 3.174,68 6,16 5,83 47,70
C.Valencia 10.224,00 270191 6,16 3,78 30,96
Extremadura 7.173,00 246421 6,16 291 23,82
Galicia 10.296,00 2.645,57 6,16 3,89 31,85
Madrid 21.285,00 351542 6,16 6,05 49,55
Murcia 8.451,00 2.427,04 6,16 3,48 28,49
Navarra 15.336,00 321875 6,16 4,76 38,99

Pais Vasco 22.554,00 3.640,67 6,16 6,20 50,69
Rioja 12.249,00 2.855,96 6,16 4,29 35,10
MEDIA NACIONAL 14.267,88 3.028,85 6,16 4,71 38,55

(a) Se considera una superficie media por vivienda de 75 m? dtiles, es decir, 90 m?* construidos (coeficiente corrector de 1,20),y se supone que el plazo
de los préstamos es de |5 afios, y que su cuantia no sobrepasa el 80% del precio de venta.
(b) Ingresos de una familia con un solo perceptor. Se toma como ingreso el salario medio por persona ocupada, dato procedente de la Encuesta de

Salarios del I.N.E.

(c) Tipo nominal anual medio de Banco de Espaiia, para vencimientos mensuales.

Fuente: Ministerio de Fomento, Encuesta de Salarios del .N.E.y B.E.
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Fic. 19. Precios viviendas, salarios, IPC.
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