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2015. Una recuperacion gradual
del mercado de vivienda en Espaia

Doctor en CC. Econémicas y Vocal del Consejo Superior de Estadistica del INE.

Introduccion

n los primeros meses de 2015 se ha

mantenido la recuperacion en la econo-

mia mundial. La economia espafnola
acelero el crecimiento en 2015, situandose
este en el entorno del 3%. Dicho crecimiento
ha estado acompafiado de un fuerte aumento
del empleo, de un ligero superavit de balanza
de pagos y de una reduccion del todavia im-
portante déficit publico. En el mercado de vi-
vienda se ha mantenido en 2015 el aumento
de las ventas de viviendas y ha destacado so-
bre todo el mayor aumento experimentado por
los precios de los alquileres. Merece subrayar-
se que el aumento de los hogares esta tenien-
do lugar a la vez que retrocede el numero de
los que viven en propiedad. En los dos prime-
ros apartados de este trabajo se comenta la
evolucion de la economia mundial y de Espa-
fia. En los apartados tercero a quinto se ana-
liza la situacion del mercado de vivienda en
Espafa y en el sexto y ultimo apartado se
destacan algunos aspectos relacionados con
la politica de vivienda.

Economia mundial y Eurozona.
La debilidad de la inversion

La recuperacion de la economia mundial pare-
ce consolidarse en 2015, aunque el crecimien-
to esta muy por debajo del correspondiente a
los afos precedentes a la crisis. El primer tri-
mestre de 2015 supuso un claro freno al creci-
miento, aunque en los meses posteriores la
situacion ha vuelto a normalizarse. La recupe-
racion citada se esta apoyando en factores
temporales, como es el menor precio del pe-
tréleo, la presencia generalizada de politicas
monetarias de signo expansivo y la practica de
politicas fiscales y presupuestarias de caracter
neutral. Esto Ultimo contrasta con el perfil res-
trictivo mantenido durante un largo periodo de
tiempo por parte de numerosos gobiernos.

Se considera que la recuperacion resulta me-
nos intensa de lo que podria ser, sobre todo si
se compara la actual con otras etapas equiva-
lentes. En esta evolucién esta destacando el
menor dinamismo de la inversién en capital pro-
ductivo y de la inversién publica en obra civil. El
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débil crecimiento de la inversion impide, pues,
un ritmo mayor de crecimiento, lo que ejerce
una influencia depresiva sobre los niveles de
empleo, de salarios y también debilita el com-
portamiento del consumo privado y al propio
producto potencial de la economia (OCDE,
2015).

En todo caso el producto y el comercio mundial
aceleraran en 2015 el crecimiento respecto de
2014 de forma moderada (ver FiG. 1). El PIB
mundial crecera a un ritmo del 3,5% en 2015,
resultante de un 2,4% por parte de los paises
desarrollados y de un 4,3% por los paises
emergentes, que estan sufriendo una importan-
te desaceleracion en el crecimiento. La econo-
mia de Estados Unidos puede elevar el creci-
miento hasta el 3,1%, segun el Fondo Monetario
Internacional en sus previsiones de primavera.
El precio del petréleo ha descendido en un 48%
en enero-mayo de 2015 respecto del mismo pe-
riodo del pasado ejercicio (ver FIG. 2).
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La recuperacion de la inversion productiva pa-
rece estar teniendo lugar en 2015. Un mayor
nivel de la misma exigira no solo politicas eco-
noémicas expansivas sino también requerira
mejorar los niveles generales de confianza de
los agentes econdmicos.

En cuanto a la Eurozona, tras haber crecido
a un modesto ritmo del 0,8% en 2014, puede
llegar a hacerlo en un 1,5% en 2015. Junto
a los factores temporales que impulsan el
crecimiento de la economia mundial, en el
caso de la Eurozona ayuda asimismo al cre-
cimiento la devaluacion del euro frente al
délar en el transcurso de 2015. Dicha deva-
luacién ha sido del —18,8% en enero-mayo
de 2015 respecto del mismo periodo del pa-
sado afo (ver FIG. 3).

Tal evolucion se deriva del caracter mas laxo
que ha tomado la politica monetaria en la
Eurozona, donde el Banco Central Europeo
esta desarrollando un programa de aporta-
cion de liquidez a los bancos que se inici6 en
marzo de 2015 y que puede prolongarse
hasta septiembre de 2016, en funcién de la
evolucién de la tasa de inflacidon de la Euro-
zona.

En la aceleracion del crecimiento de la eco-
nomia de la Eurozona en 2015 puede des-
empefar un papel decisivo el consumo pri-
vado, para el que se ha previsto un
crecimiento del 1,9% en 2015, tasa que casi
duplica la de 2014 (1%) (BCE, 2015).En el
resto de los datos basicos de la previsién
de la Eurozona para 2015 destaca la relati-
va a un crecimiento de los precios de con-
sumo del 0,3% en términos medios, la re-
duccion del déficit de las administraciones
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publicas del 2,0% y la persistencia de un
superavit corriente de balanza de pagos del
3,3%.

Como se ha indicado, el crecimiento de la
economia de la Eurozona va a depender en
2015 estrechamente de la evolucién del con-
sumo privado, pues la demanda externa neta
de la Eurozona se ha reducido algo en 2015.
La evolucién de dicha magnitud aparece muy
ligada al comportamiento de la renta real dis-
ponible de los hogares. En el comportamien-
to de dicha magnitud en 2015 incidira el po-
sible mayor aumento de los salarios, el
crecimiento del valor del patrimonio neto de
los hogares y la mayor posibilidad de endeu-
damiento de los mismos, ante la politica cita-
da del BCE. Se considera asimismo que la
inversion en vivienda tocara fondo y dejara
de disminuir en 2015, debido a los bajos ti-
pos de interés de los préstamos hipotecarios
y a la relajacién general de las condiciones
de financiacion.

La Eurozona se enfrenta al problema de Gre-
cia, donde hay una amplia posibilidad de quie-
bra (impago de la deuda) y de salida de la
Eurozona de dicho a pais, La aceptacion de la
oferta de los acreedores llevaria a una politica
deflacionista que aun se prolongaria mas.
Pero

«El peligro mayor es la consideracion por los in-
versores y por los ciudadanos de que la eurozo-
na es una union efectiva si fuerza la salida de un
estado miembro. La irreversibilidad es lo que
distingue a una unién monetaria de un sistema
de tipo de cambio fijo con una sola moneda»
(MUNCHAU, 2015).
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El recobrado dinamismo
de la economia espaiiola

En 2015 la economia espaiiola ha acelerado el
ritmo de crecimiento respecto del afio prece-
dente. La previsiéon de aumento del PIB esta
proxima al 3% (1,4% en 2014), y en esta evo-
lucion destaca el papel mas dinamico de la
demanda interna, segun la Contabilidad Nacio-
nal Trimestral del INE. También es decisivo el
papel del consumo privado en dicha evolucion,
puesto que, segun las previsiones mas utiliza-
das, dicha magnitud crecera en 2015 por enci-
ma del 3% (2,4% en 2014).

En el primer trimestre de 2015 el PIB de la eco-
nomia espafola todavia estaba situado un 4,9%
por debajo del nivel alcanzado al inicio de la cri-
sis, concretamente en el 2° trimestre de 2008
(ver FIG. 4). De haberse mantenido desde ese
trimestre un ritmo de aumento anual del 2%, la
economia espafiola estaria situada un 17% por
encima del nivel del primer trimestre de 2015.

El descenso del empleo resulté ser con la cri-
sis bastante mas intenso que el de la actividad.
Asi, al inicio de 2015 el numero de ocupados
de la Encuesta de Poblacion Activa (EPA) es
inferior en un 15,5% al del segundo trimestre
de 2008 (ver FIG. 5).

En la expansién del consumo privado en 2015
son variables clave las variables relativas a la
variacioén positiva del empleo, a las ayudas fisca-
les introducidas en este ejercicio, a la reduccion
del precio de los derivados del petroleo y el des-
censo de los tipos de interés. El retroceso acu-
sado de estos ultimos ha reducido el coste de
los vencimientos de las hipotecas pendientes.
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Las exportaciones han mantenido también un
perfil expansivo. En 2014 el peso de las expor-
taciones de mercancias y servicios en el PIB
fue del 32%, muy por encima del 26,4% de
2008. Esa evolucion ha permitido que el impul-
so de la demanda interna sobre el crecimiento
en 2014-15 no haya resultado reducido por un
déficit exterior significativo (ver FIG. 6).

En los ultimos trimestres de 2014 y primero de
2015 el crecimiento del PIB ha estado muy
préximo al del empleo EPA. Ello implicaria que
el mayor crecimiento reciente estaria acompa-
fAado de una mejoria muy moderada de la pro-
ductividad. El hecho de que el crecimiento del
empleo esté acompanado de descensos en el
numero de horas trabajadas por ocupado con-
trarresta dicha informacion. Asi, en el primer
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trimestre de 2015 el PIB crecié en un 2,7%
sobre el mismo periodo del pasado ejercicio, y
el aumento del numero de ocupados fue del
3%. Las horas trabajadas por persona ocupa-
da cayeron en un 1,1%, con lo que el creci-
miento interanual en 2015 de las horas traba-
jadas (1,7%) resultd ser muy inferior al del total
de ocupados.

La reforma laboral parece haber afectado al
empleo indefinido. Segun una estimacién, en-
tre 2007 y 2013 de cada cien ocupados con
contrato indefinido en una empresa han conti-
nuado trabajando en la misma el 46,8% y un
18,9% ha perdido el empleo (CONDE-RUIZ,
2015).

La afiliacion a la seguridad social crecié en
mayo de 2015 en un 3,6% sobre el mismo mes
del pasado afio. Correspondié al sector de la
construccion (5,8%) el mayor aumento, Dicha
evolucion confirma el papel mas relevante que
este sector esta desempefiando en la recupe-
racion de crecimiento en la economia espafio-
la en 2015, especialmente en el componente
no residencial del mismo.

El indice de precios de consumo ha experi-
mentado variaciones positivas entre febrero y
mayo de 2015, a pesar de lo cual todavia en
este ultimo mes la variacion interanual resulté
ser negativa, el -0,2%. La inflacién subyacente
(excluye energia y alimentos) ha pasado a ex-
perimentar variaciones interanuales positivas,
como lo confirma el que la tasa interanual de
dicha magnitud haya sido positiva en los cinco
primeros meses del afio 2015, alcanzando el
0,5% en mayo.
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La prevision de balanza de pagos es de un su-
peravit del 0,8% del PIB en 2015 (0,1% en
2014). Persiste el descenso moderado del dé-
ficit de las administraciones publicas (—4,4%
del PIB es la prevision de 2015, frente al 5,5%
en 2014), evolucion favorecida por el buen
comportamiento de la recaudacion tributaria
desde que se inicio la reactivacion de la activi-
dad y de la demanda en la economia espafiola.

Mercado de vivienda (I).
Los precios

En el primer trimestre de 2015 persistio el au-
mento de los alquileres de viviendas y hubo un
descenso ligero, posiblemente estacional, de
los precios. En cuanto a las variaciones inte-
ranuales, el aumento mas elevado fue el de
los alquileres, que en mayo de 2015 se habian
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situado un 1,6% por encima del mismo mes de
2014. El indice de precios de vivienda del pri-
mer trimestre superd en un 1,5% al del mismo
periodo del afio anterior. El descenso inte-
ranual mas acusado lo presentd el indicador
de precios de vivienda publicado por la tasado-
ra Tinsa, que disminuy6 un 3,6% en mayo (ver
FIG. 7).

El precio medio de los alquileres se situdé en
mayo de 2015 en 7,01 euros/m?mes, segun
Fotocasa (ver FIG. 8). Dicho precio medio im-
plico un aumento acumulado del 3,5% entre
diciembre de 2014 y mayo de 2015. La varia-
cion interanual fue del 1,6% y el descenso
acumulado de los alquileres entre mayo de
2007 y el mismo mes de 2015 ha sido del
30,7%. Los aumentos interanuales mas desta-
cados fueron los de la provincia de Barcelona
(12,3%) y Baleares (9,7%). La provincia de
Huelva presenté un descenso acusado inte-
ranual del 11,5%.

Los niveles mas elevados de alquileres en el
primer trimestre de 2015 fueron los de Pais
Vasco (10,07 euros/m?-mes) y Catalufia (9,28).
Los niveles mas reducidos correspondieron a
Murcia (4,78) y Castilla-La Mancha (4,65).

En cuanto a los precios de las viviendas, en el
primer trimestre de 2015 hubo descensos mo-
derados en el indice de precios del INE y en
los precios medios de tasacion estimados por
el Ministerio de Fomento. Se desacelero asi la
subida experimentada en los trimestres prece-
dentes por el Indice de precios de Vivienda del
INE, aunque todo apunta a que el descenso de
este indicador (-0,6%) y el de los precios me-
dios de tasacion de Fomento (-0,4%) se de-
ben a factores estacionales (ver FIG. 9).Todo
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parece indicar que en el resto del afio se recu-
perara la tendencia al alza de los precios de la
vivienda que, como ya se comentd antes, se
ha mantenido en los alquileres.

El indice de precios de vivienda del INE, ob-
tenido a partir de los precios declarados en
las escrituras de compraventa ante notario
—el mas riguroso de los indicadores de pre-
cios disponibles— llegé a descender en un
37,3% desde 2007 hasta el primer trimestre
de 2014. Desde esta fecha hasta el primer
trimestre de 2015 el indice en cuestion ha
crecido un 1,5%. Es posible que en 2015 el
indice citado aumente por encima del 2%
(ver FIG. 9 bis).

El precio medio de tasacién ascendié a
1.457,9 euros/m? en el primer trimestre de
2015, segun la estadistica del Ministerio de
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indice de precios de vivienda. Tasas
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Fuente: INE.
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Fuente: INE.

Fomento. El precio mas elevado correspondio
a la provincia de Guipuzcoa, con 2.667 euros/
m?, y el mas reducido fue el de Ciudad Real
(780 euros/m2). Las variaciones interanuales
del indice de precios de vivienda en el primer
trimestre de 2015 oscilaron entre el aumento
interanual del 2,8% correspondiente a Balea-
res, seguida por la Comunidad de Madrid
(2,3%), mientras que Navarra (-0,9%) y Rioja
(—1,5%) experimentaron los retrocesos mas
pronunciados (ver FIG. 10).

Las fluctuaciones sufridas por los alquileres en
2015 presentan mayores disparidades territo-
riales que las de los precios de las viviendas.
En el primer trimestre de 2015 el mayor au-
mento de los alquileres correspondié a Catalu-
fia (11,4%) y Baleares (7,2%), lejos de los des-
censos de Castilla-La Mancha (-3,1%) y
Murcia (-3,4%). Las principales areas metro-
politanas y las islas estan presentando el ma-
yor dinamismo en materia de variacion al alza
de alquileres y precios de venta de las vivien-
das, correspondiendo al interior de la peninsu-
la situado fuera de dichas areas los aumentos
mensos significativos.

Mercado de vivienda (lI).
La demanda

En el primer trimestre de 2015 ha persistido el
aumento de las ventas de viviendas, aunque el
crecimiento en cuestion presenté menor inten-
sidad que en 2014. Entre los factores que han
apoyado la evolucién de la demanda destaco
el aumento del empleo, que fue del 3% entre
el primer trimestre de 2015 y el mismo periodo
de 2014, segun la EPA del INE, correspondien-
te a un aumento absoluto de 504.200 empleos
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(ver FIG. 11). El crecimiento interanual fue mas
acusado en los asalariados, el 3,33%, desta-
cando sobre todo el aumento de los empleos
temporales, el 5,4%, y el de los ocupados a
tiempo parcial, el 3,30%.Los empleos tempora-
les alcanzaron el 23,6% del empleo asalariado
total en el primer trimestre de 2015. El empleo
a tiempo parcial supone el 16,3% del empleo
total.

La variacion interanual del nimero de hogares
en el primer trimestre de 2015 fue del 0,53%,
correspondiente a 97.100 nuevos hogares, se-
gun las previsiones demograficas del INE. Un
dato a destacar es el procedente de la En-
cuesta Continua de Hogares relativa a 2014,
segun la cual en el pasado ejercicio el total de
hogares en viviendas principales crecié en

% Hogares IV emmm= % Empleo

Empleo y hogares, EPA. Tasas de variacion
interanual, 2009-2015 (prevision), 42 trimestre, (%)

Fuente: INE.

Fuente: INE.

85.800. Esta evolucion fue la resultante de un
descenso de 97.700 hogares que residian en
viviendas en propiedad y del aumento en
105.100 del numero de hogares que lo hacen
en viviendas de alquiler. También creci6 en el
pasado ejercicio anual en 78.400 el total de
hogares que ocupan viviendas cedidas gratis o
a bajo precio.

Segun la encuesta citada, lo mas relevante
de 2014 fue el retroceso sufrido por los hoga-
res que viven en propiedad, el —6,7%, evolu-
cion que contrastd con el 3,6% de aumento
en los hogares de alquiler y el 8,7% de varia-
cion relativa de los hogares residiendo en vi-
viendas cedidas gratis o0 a bajo precio. A efec-
tos de andlisis del mercado de vivienda, lo
anterior implica un crecimiento significativo en
los hogares que no residen en viviendas en
propiedad, evolucion posiblemente derivada
de la peor calidad de los nuevos empleos,
tanto en duracion como en retribucion, para
los cuales resulta mas asequible la vivienda
en alquiler.

El aumento del empleo y el posible crecimien-
to real de la renta disponible de los hogares
han favorecido una demanda mayor de vivien-
das. El aumento del empleo lo confirmé la va-
riacion positiva de los afiliados a la Seguridad
Social, que en mayo de 2015 crecieron en un
3,6% sobre el mismo mes de 2014, correspon-
diente a un aumento de 604.900 afiliaciones.
Destacé también el mayor aumento interanual
de las afiliaciones en el sector de la construc-
cion (5,8%), lo que confirma el dinamismo ob-
servado en este sector, en especial en el seg-
mento no residencial (ver FIG. 12).

581



Observatorio inmobiliario

Construccion e Total SS

Afiliacion a la S.Social. Tasas de variacion
interanual, 2008-2015 (prevision, datos hasta abril) (%)
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La demanda de vivienda también ha resultado
impulsada por los descensos continuos de los
tipos de interés practicados en los préstamos
a comprador de vivienda (ver FIG. 13), que se
han situado en mayo de 2015 en el 2,16%.
Dicho nivel es un punto porcentual inferior al
del mismo mes del pasado ejercicio anual.

En el descenso de los tipos de interés ha sido
decisivo el retroceso continuo del Euribor a 12
meses, que sigue siendo el indicador mas em-
pleado en los préstamos a interés variable.
También ha disminuido el diferencial practica-
do por los bancos en los préstamos a compra-
dor de vivienda, que en un afo ha retrocedido
en 0,6 puntos porcentuales, situandose en

Vivienda

mayo de 2015 en el 1,97%. Entre enero-mayo
de 2015 y el mismo periodo de 2014 el des-
censo de los tipos de interés ha supuesto un
retroceso proximo al 9% en la cuota a pagar
por un préstamo a 25 afnos.

Resulta evidente que la politica monetaria del
BCE, que esta inyectando liquidez a las enti-
dades bancarias para impulsar la demanda e
impedir la deflacién, estd contribuyendo a re-
forzar la demanda de viviendas, al forzar unos
tipos de interés mas reducidos.

La cuantia de los nuevos préstamos a compra-
dor de vivienda crecié en el periodo enero-abril
de 2015 en un 15,2% sobre el mismo periodo
del pasado ejercicio (ver FIG. 14).Este ritmo im-
plica un flujo anual de casi 31.000 millones de
euros en 2015. El saldo vivo de los créditos a
comprador de viviendas descendié en abril de
2015 en un 3,6% sobre el afio precedente. El
ritmo negativo de reduccién citado, que persiste
desde hace cinco afios, se va reduciendo gra-
dualmente e implica que las amortizaciones de
préstamos todavia superan las nuevas formali-
zaciones dispuestas de los mismos.

En 2015 ha continuado el descenso de la tasa
de morosidad de los préstamos inmobiliarios.
En marzo de 2015 dicha tasa de morosidad
ascendio al 5,88% en los créditos a la compra
y rehabilitaciéon de vivienda, frente al 12% co-
rrespondiente al total de préstamos en abril de
2015 (ver FiG 15). El importante descenso in-
teranual (-10,9% en marzo de 2015 sobre el
afio anterior) de los préstamos morosos a
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comprador de vivienda esta detras de dicha
evolucién a la baja de la tasa de morosidad,
circunstancia que puede favorecer la conce-
sion de nuevos préstamos en 2015.

El aumento de los alquileres (1,6% en mayo
de 2015 sobre el afio precedente, segun Foto-
casa) se ha visto equilibrado por la variacion
positiva salarial del 1,4% en el primer trimestre
de 2014. En todo caso el esfuerzo de acceso
a la vivienda ha seguido bajando en cuanto al
acceso a la propiedad, evolucién favorecida
por el descenso acusado de los tipos de inte-
rés antes mencionado. Por el contrario, en los
alquileres dicho esfuerzo de acceso ha perma-
necido estabilizado en 2015 y puede crecer en
este afio de persistir el aumento citado en los
precios de los alquileres (ver FIG. 16).
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Fuente: BANCO DE ESPANA.

En el primer trimestre de 2015 las ventas de
viviendas aumentaron en un 4,4% sobre el
mismo periodo de 2014 (21,6% fue el aumento
de 2014 sobre el afio anterior), segun datos
provisionales divulgados por el Ministerio de
Fomento. El aumento citado se concentré en
las viviendas usadas (8,8%), puesto que hubo
un descenso importante en las ventas de vi-
viendas de primera mano (-17,9%).

En el primer trimestre citado el aumento de las
ventas a extranjeros (5,5% fue el aumento de
las transmisiones, datos de notarios) superé al
de las ventas a espafioles residentes (4,2%)
(ver FIG. 17). Las ventas a extranjeros siguen
situadas en torno al 17% del total de ventas.
Segun los datos de los registradores, en el
primer trimestre de 2015 fueron los britanicos
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Transmisiones de viviendas a espaioles
residentes y a extranjeros (residentes y no
residentes). Totales anuales, 2006-2015 (prevision)

Fuente: MINISTERIO DE FOMENTO.
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los principales adquirentes de viviendas por
parte de extranjeros, el 17,7% del total de
compraventas de viviendas por extranjeros,
seguidos por franceses (10,2%) y alemanes
(7,7%). En los ultimos cuatro trimestres las
compras de viviendas por extranjeros (regis-
tros) han ascendido a 42.000, compensando
el descenso del euro el retroceso advertido en
las compras rusas.

Frente al 16,9% del total de ventas que supu-
sieron las transmisiones de viviendas a extran-
jeros en el primer trimestre de 2015, destaca-
ron los mas altos porcentajes de dicho tipo de
ventas en las autonomias de Canarias (42%),
Baleares (35,9%), Comunidad Valenciana
(34,5%) y Murcia (23,6%) (ver FIG. 18).En las
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autonomias del interior y en la costa cantabri-
ca la proporcion en cuestiéon continué siendo
mas reducida, correspondiendo a Cantabria
(1,7%) y a Extremadura (1,6%) las proporcio-
nes mas bajas de dicho tipo de ventas.

En cuanto a las variaciones interanuales de las
ventas por autonomias en el primer trimestre
de 2015, frente al 4,4% de aumento nacional,
llamaron la atencién los aumentos de las ven-
tas en Asturias (15,8%), Aragén (12%) y Cata-
lufia (11%). Algunas autonomias con fuerte
peso de las ventas a extranjeros (Canarias,
Baleares) registraron aumentos inferiores a la
media de Espafia. Castilla-La Mancha (—8%) y
Extremadura (-9,4%) sufrieron los descensos
de ventas mas significativos (ver FIG. 19).
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En el primer trimestre de 2015 la proporcién de
compraventas financiadas por hipotecas fue
del 71,7%, proporcion ligeramente superior a
la de los dos afios precedentes. Aunque toda-
via un 30% de ventas se financian al contado,
dicha mejoria puede implicar que las mayores
facilidades ofrecidas por los bancos pueden
estar animando algo las ventas financiadas
con un préstamo hipotecario (ver FIG. 20).

Mercado de vivienda (llI).
La nueva oferta de viviendas

El aumento de las ventas de viviendas en
2014-2015 ha mejorado las previsiones de

1.000.000

Fuente: INE.

los promotores inmobiliarios y del resto de
inversores del mercado. Ello explica el cre-
cimiento de las iniciaciones de viviendas
en el primer trimestre de 2015 en un 22,8%
sobre 2014. Junto al aumento de las vi-
viendas iniciadas, en el periodo citado los
visados para rehabilitacion de vivienda cre-
cieron en un 9,9%, mientras que los visa-
dos para ampliaciones descendieron en un
11,5% (ver FiG. 21). El total de visados de
direccion de obra (obra nueva, rehabilita-
ciéon y ampliacién), crecié en un 17,6% so-
bre el mismo periodo de 2014. Las rehabi-
litaciones supusieron en el primer trimestre
un 35,7% del total de visados de direccion
de obra.
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De mantenerse el ritmo de variacion del primer
trimestre, en 2015 se iniciarian unas 42.800
viviendas, cifra que mejora las de los dos ejer-
cicios anuales previos, pero que todavia no
implica un nivel elevado de nueva construc-
cion. (ver FIG. 22).Junto al aumento de la nue-
va oferta de viviendas, en 2015 puede volver a
reducirse el stock de viviendas de nueva cons-
truccion no vendidas, que puede terminar el
afio en torno a las 500.000 viviendas.

La recuperacion de la construccién se ha ini-
ciado en el segmento no residencial de la mis-
ma. En 2014 el conjunto del sector de la cons-
truccién descendiéo en un 1,5% a precios
constantes, mientras que en el primer trimestre
de 2015 dicho sector crecio en un 4,9% sobre
el afio precedente. El principal apoyo vino de
la construccién no residencial, que crecié en
un 6,8% en dicho primer trimestre, resultando
mas moderada la variacion de la construccion
residencial, cuya inversién aumenté en el 2,3%
en dicho primer trimestre (ver FIG. 22 bis).

Entre 1997 y 2007, etapa de expansion del ci-
clo pasado, la construccion explico el 25% de
los nuevos empleos creados. Entre 2007 y
2013, la construccion perdié mas de 1.200.000
puestos de trabajo, casi la mitad del total de
empleos desaparecidos en Espafa en dicha
etapa.

El afo electoral que esta siendo 2015 ha con-
tribuido a que el sector tenga mas actividad,
dentro del segmento de la obra civil y de la
edificacion no residencial. La proximidad elec-
toral ha contribuido a reactivar la actividad de
la construccion en 2014 y primer semestre de
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Fuente: MINISTERIO DE FOMENTO.

2015. La obra publica licitada por las diferen-
tes administraciones publicas esta detras de
dicha recuperacion, evolucion que en todo
caso es de corto alcance.

Las aportaciones de liquidez del Banco Central
Europeo, los mayores niveles de ventas de vi-
viendas alcanzados, los reducidos tipos de in-
terés, pueden contribuir a la recuperacion del
segmento residencial de la construccién. Ello
sucedera a pesar de que todavia queda bas-
tante vivienda por vender procedente de la
fase expansiva precedente.

Como ya se ha indicado, el aumento del nu-
mero de hogares en 2014, segun la Encuesta
Continua de Hogares del INE, fue de 85.000,
el 0,5%, se produjo sobre todo a partir de los
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PIBpC e SC

PIB y Construccion (demanda) tasas
de variacion anual, precios constantes, 2007-2015

Fuente: INE.
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hogares que viven de alquiler, pues disminuy6
el numero de hogares que viven en viviendas
en propiedad. Los nuevos empleos no permi-
ten acceder a la vivienda en propiedad. Es ne-
cesario que se generen empleos que permitan
alojarse, aunque sea en una vivienda de alqui-
ler. Y también es conveniente construir mas
obra civil dentro de la construccion, pero debe
de tratarse de infraestructuras necesarias y no
redundantes.

De mantenerse en todo el afio 2015 el ritmo
del primer trimestre el sector de la construc-
cion aportaria 0,5 puntos porcentuales al cre-
cimiento del PIB de la economia espafiola en
este ejercicio, y corresponderia a la inversion
en vivienda una aportacién de 0,1 puntos por-
centuales.

Problemas y politica de vivienda

En 2015 ha continuado registrandose un nu-
mero importante de lanzamientos judiciales de
viviendas. Los datos del Consejo General del
Poder Judicial sefialan que en el primer trimes-
tre de 2015 descendio en un 2,3% el total de
lanzamientos judiciales sobre el mismo perio-
do de 2014. Dicha evolucion fue la resultante,
sobre todo, de un aumento interanual del 6%
en los lanzamientos derivados de procedimien-
tos de ejecucion hipotecaria y de un ligero re-
troceso del -0,3% en los lanzamientos deriva-
dos de impagos de alquileres, véase de la
aplicacion de la ley de arrendamientos urba-
nos (LAU) (ver FIG. 23).

En el primer trimestre de 2015 destacaron los
importantes aumentos de los lanzamientos de-
rivados de ejecuciones hipotecarias registra-
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dos en Cantabria (164,3%) y Navarra (96,4%),
destacando el retroceso experimentado en
Madrid (-21,6%). En cuanto a los lanzamien-
tos derivados de la aplicacién de la LAU fueron
las autonomias de Cantabria (74,1%) y Pais
Vasco (24,9%) las que sufrieron los mayores
aumentos, correspondiendo a Baleares
(—26,3%) el menor aumento interanual de di-
cho tipo de lanzamientos.

La prevision de lanzamientos para 2015, de
mantenerse la evolucion del primer trimestre,
seria de unos 66.500 lanzamientos judiciales.
Dentro de este total unos 36.000 lo serian por
aplicacion de la LAU y 30.610 resultarian de
procedimientos de ejecucion hipotecaria.

Los resultados de las elecciones locales y au-
tondmicas de 24 de mayo de 2015 han dado
lugar a la formacién de nuevos gobiernos loca-
les en los que la preocupacion por los desahu-
cios aparece como muy destacada. Es proba-
ble que dicha circunstancia contribuya a una
mayor utilizacion del Fondo Social de Vivien-
das destinadas al alquiler, consecuencia del
Real Decreto-ley 27/2012, de medidas urgen-
tes para reforzar la proteccion a los deudores
hipotecarios. El Fondo citado nacié el
17.1.2013 con 5.891 viviendas aportadas por
las 33 entidades financieras firmantes del con-
venio de constitucion.

Las viviendas protegidas vendidas en el primer
trimestre de 2015 supusieron un aumento del
1,2% sobre el mismo periodo de 2014. Puesto
que las ventas totales de viviendas aumenta-
ron en un 4,4% en dicho periodo, ha descen-
dido hasta el 4,9% la proporcion de ventas de
viviendas protegidas sobre el total de ventas
de viviendas (ver FIG. 24).

80.000
70.000
60.000
50.000
40.000
30.000
20.000
10.000

0.
P

2
%
T”
%,
2

%

§
P
Viviendas protegidas. Transmisiones

inmobiliarias. Totales anuales, 2004-2015 (prevision)

Fuente: MINISTERIO DE FOMENTO.

587



Observatorio inmobiliario

Se vuelve a hablar de la vivienda protegida,
actuacioén que, de aplicarse, deberia de ser ob-
jeto de amplias modificaciones respecto del
sistema hasta ahora vigente. En el sistema de
viviendas protegidas destacan aspectos gene-
rales como una superficie maxima de las vi-
viendas (unos 90 metros cuadrados dutiles),
unos precios maximos de venta, un tope maxi-
mo de ingresos familiares para acceder a las
viviendas, unos subsidios y subvenciones al
comprador o arrendatario, procedentes del Mi-
nisterio de Fomento. Hasta el penultimo Plan
plurianual, el 2009-12, se establecia la garan-
tia de financiacioén crediticia para un determi-
nado numero de viviendas protegidas median-
te convenios entre el Ministerio de Fomento y
los bancos y cajas participantes.

Pero la restriccion crediticia posterior al verano
de 2007 acabd con la garantia de financiacién
al promotor de viviendas protegidas para la
venta y el alquiler. Después de 2008 ha des-
cendido de forma radical el nimero de vivien-
das protegidas edificadas, situandose en 2015
por debajo del 5% de las ventas totales de vi-
viendas.

El Plan Estatal de Viviendas vigente, el 2013-
16, regulado por el R. D. 233/2013 (BOE de
10.4.2013) no contempla ayudas ni convenios
para la construccién de nuevas viviendas pro-
tegidas destinadas a la venta o al alquiler. Di-
cho Plan se limita a definir el concepto de vi-
vienda protegida. Segun el mismo, tales
viviendas deberan de ser calificadas como ta-
les por las Comunidades Auténomas, se desti-
naran a residencia habitual del ocupante, ten-
dran un precio o alquiler maximo de referencia
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y no superaran los 90 metros cuadrados de
superficie util.

El Ministerio de Fomento parece haber dejado,
pues, la cuestion de las viviendas protegidas
en manos de las autonomias, y pretende prio-
rizar el alquiler y la rehabilitacién, aunque con
unos recursos econoémicos limitados. La crisis
econémica, con su secuela de restriccion cre-
diticia, no solo ha frenado la construccion de
nuevas viviendas protegidas, sino que ha con-
tribuido a resaltar los defectos del sistema.
Este adolece de problemas que justifican una
actualizacién de dicho sistema.

Con el traspaso pleno a las autonomias de la
gestion de las nuevas viviendas protegidas
han crecido ciertas practicas frecuentes en
este tipo de viviendas. Ejemplos de ello son
las VPO construidas no precisamente para re-
sidencias habituales, la creacion de viviendas
de dimensién considerable a partir de la suma
de varias VPO adquiridas por diferentes miem-
bros de una misma familia a precios por deba-
jo del mercado, la exigencia de un nivel eleva-
do de ingresos de los adquirentes o
arrendatarios (5,5 IPREM es el ultimo tope es-
tablecido).

De lo anterior se deduce que una proporcion
significativa de VPO no se destina a hogares
con ingresos reducidos. El sistema tiene un
elevado componente de politica de fomento de
la construccioén residencial, sobre todo alli don-
de la actividad productiva esta muy poco diver-
sificada. Para ser util a los objetivos de una
politica social de vivienda el sistema requiere
de una actualizacion radical.
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