Observatorio Inmobiliario

Mercado de vivienda.

Se refuerza la recuperacion en 2016

Vocal del Consejo Superior de Estadistica y miembro de Economistas frente a la Crisis

Introduccion

| mercado de vivienda reforzo la recupe-

racion en los primeros meses de 2016.

Los indicadores de precios de las vivien-
das, de la demanda y de la nueva construc-
cién registraron aumentos importantes sobre el
afo anterior en el primer cuatrimestre de 2016.
La construccion residencial ha efectuado una
aportacion positiva al crecimiento de la econo-
mia en dicho periodo de tiempo.

En el trabajo se comenta, la evolucién re-
ciente de la economia mundial, en el se-
gundo apartado. En el tercero se analiza la
situacion de la economia espafola en los
primeros meses de 2016. El cuarto aparta-
do describe la evolucion de los precios de
la vivienda, suelo y alquileres en Espafa en
2015-16. El quinto apartado resume la evo-
lucion de la demanda de vivienda y de la
financiacion crediticia en 2016. En el sexto
se resume la evolucion de la nueva oferta
de vivienda. En el séptimo y ultimo aparta-
do se comenta la evolucion de la politica de
vivienda, concretamente la actuacion de los
nuevos gobiernos locales ante los problemas
derivados de la falta de vivienda para un nu-
mero importante de hogares.

Economia mundial. Un débil
crecimiento cronico

La economia mundial crecié en 2015 en un
3,1%. Dicha evolucion fue la resultante de un
crecimiento del 1,9% en los paises avanza-
dos y de un 4% en los paises emergentes y
en desarrollo. Las previsiones del FMI para
2016 y 2017 son de aumentos del PIB del
3,2% y 3,5%, respectivamente (FiG. 1). La
mayor aportacion al crecimiento la efectuaran
los paises emergentes y los menos desarro-
llados (FMI, 2016).

El débil crecimiento de los paises desarrolla-
dos, especialmente en el caso de la Eurozo-
na, reflejaria la influencia positiva de diversos
factores, como es el caso de los menores
precios de la energia (FIG. 2) y la incidencia
de las politicas monetarias expansivas impul-
sadas por los bancos centrales. Pero también
seria consecuencia negativa del debilitamien-
to de la demanda interna derivado de las
abundantes herencias negativas del pasado.

Ejemplos de esto ultimo son los elevados
niveles acumulados de deuda privada y pu-
blica, la prolongada debilidad de la inversion
productiva, la reduccién de las habilidades
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Crecimiento interanual del PIB, 2007-2016
(prevision). Economias avnzadas y economias emergentes

Fuente: FMI.

productivas causadas por el alto y prolongado
desempleo. La disminucion del «output gap»
y el envejecimiento de las poblaciones tam-
bién desempefiarian un papel significativo.

El Fondo Monetario Internacional prevé que
después de 2017, podria elevarse el creci-
miento hasta el 4%, impulsado sobre todo
por los paises emergentes (FMI, 2016). Di-
cho mayor crecimiento habria de apoyarse en
el reequilibrio de la economia de China y en
la recuperacion de la actividad productiva en
los paises exportadores de petréleo y otras
materias primas.

Las previsiones econdmicas de la OCDE de
junio de 2016 (OCDE, 2016) han confirma-
do la continuidad en 2016-17 del bajo creci-
miento posterior a 2008. Dicho organismo ha
subrayado los riesgos de la persistencia de
dicha situacién para la economia global.

El ritmo de crecimiento de los paises de la
OCDE bajara desde el 2,1% de 2015 al 1,8%
en 2016. La variacion del comercio mundial
descendera desde el 2,6% en 2015 hasta el
2,1% en 2016, por debajo de su tendencia
histérica. Dicho organismo considera que la
economia global ha entrado en una «trampa»
de bajo crecimiento. Dicha evolucion reducira
el aumento de la inversion productiva y man-
tendra elevado el desempleo. Ademas, per-
sistira el bajo aumento salarial, creceran las
desigualdades y bajara el PIB potencial de las
economias desarrolladas.

Segun la OCDE la politica econdmica debe
dejar de apoyarse en exclusiva en la sobre-
cargada politica monetaria. Se debe ampliar
el débil papel de la politica fiscal y estimular
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Fuente: BANCO DE ESPANA.

a la inversién productiva empresarial, que es
el factor que tendria mayores efectos multi-
plicadores sobre la evolucion de la econo-
mia.

Pero la politica econémica actual esta lejos
de adquirir el perfil mas diversificado que su-
giere la OCDE. En 2016, ademas de seguir
practicandose con intensidad la politica de
«alivio cuantitativo» o de inyeccién de liqui-
dez en la economia mediante la compra de
deuda publica y privada por los bancos cen-
trales, se ha extendido la practica de tipos de
interés negativos desde dichas entidades.

Se pretende que los bancos aumenten la
concesion de nuevos préstamos y también
su inversion directa. Pero los tipos de interés
negativos pueden tener efectos no desea-
dos. Ejemplos de esto ultimo son los casos
de los descensos significativos que estan te-
niendo lugar en 2016 en la rentabilidad de
los bancos. Otra consecuencia es el estimu-
lo a que los bancos asuman riesgos excesi-
vos, provocando burbujas en los precios de
los activos, algo de lo cual se advierte en
los crecientes precios de las viviendas en un
amplio nimero de paises de Europa Occi-
dental.

En Alemania las consecuencias de los bajos
tipos de interés han llegado lejos. Se subraya
el efecto negativo de los tipos de interés casi
nulos sobre los ahorradores y sobre los re-
sultados bancarios, que ha obligado a cerrar
oficinas y a cobrar mas comisiones por servi-
cios. También afecta a las companiias de se-
guros, comprometidas a pagar rentabilidades
ahora inalcanzables por los seguros suscritos
y, por ultimo, inciden sobre los fondos de pen-
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siones, que corren serios peligros de no po-
der cumplir sus compromisos en los préximos
afos (Financial Times, 2016).

Segun el biégrafo de Keynes (SKIDELSKY
2016), dicho autor, de estar vivo, calificaria
los tipos de interés negativos como una me-
dida desesperada de quienes creen no queda
otra cosa que hacer para salir de un peligro.
En la «Teoria Generaly, Keynes subrayé que
los bajos tipos de interés pueden dar lugar a
mayores niveles de inversion, pero tal efec-
to se pierde si las expectativas de beneficios
descienden a mayor ritmo que los tipos de
interés.

Experimentos como la compra masiva de
bonos publicos y privados para aportar li-
quidez a la economia y los tipos de interés
negativos no han mejorado la situacion.
Skidelsky califica a los tipos de interés ne-
gativos como de distraccion respecto de un
analisis que fue y sigue siendo equivocado,
y que se revuelve en contra de la idea de
que crezca el papel del sector publico en la
economia.

Se apunta la necesidad de emplear la politica
fiscal y de que el gobierno obtenga recursos
para emplear el nuevo dinero en inversiones
necesarias (renovacion de los sistemas de
transporte, tecnologias de ahorro energético,
refuerzo de la digitalizacion...). Sin interven-
cion directa de los gobiernos el echar billetes
sobre las multitudes no arreglara nada, cuan-
do ese dinero podria resultar mas util si lo
emplea el sector publico con una visién global
para toda la Eurozona.

106,0000
104,0000
102,0000
100,0000
98,0000
96,0000
94,0000
92,0000

90,0000

88,0000

QT

El empuje de la economia
espanola en 2016

La economia espafiola mantuvo en el primer
trimestre de 2016 un significativo ritmo de cre-
cimiento intertrimestral de la actividad (0,8%)
y del empleo (0,87% fue la variacién desesta-
cionalizada de los ocupados EPA), evolucion
equivalente al del cuarto trimestre de 2015.
Las previsiones mas recientes apuntan a que
en 2016 se mantendra el tono expansivo de la
actividad productiva. La persistencia del déficit
publico, que superé en 2015 las previsiones,
obligard a adoptar politicas de ajuste presu-
puestario, que podran afectar a la baja al ritmo
de crecimiento.

El PIB de la economia espafiola crecidé en el
primer trimestre de 2016 en un 3,4% sobre el
mismo periodo del afio precedente (3,2% fue
el aumento del PIB en 2015). La demanda
interna de la economia volvié a ser el factor
determinante de dicha aceleracion, destacan-
do el dinamismo del consumo privado y de la
inversién en capital productivo, asi como de
la construccién residencial. La aportacion del
resto del mundo volvié a ser negativa, pero
menos acusada que en los dos ejercicios an-
teriores.

El PIB del primer trimestre de 2016 todavia fue
inferior en un 3% al punto mas alto alcanzado
por la actividad productiva al final de la etapa
de expansion previa a la gran recesiéon (FIG.
3). Todo apunta que dicho nivel de 2008 se al-
canzara en el ultimo trimestre de 2016, con lo
que se habran tardado ocho afios en recupe-
rar el nivel de actividad alcanzado antes de la

PIB pm, precios constantes, serie trimestral, 2008-2016

Fuente: INE.
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crisis. En 2016, por tercer afio consecutivo, el
crecimiento del PIB de la economia espafiola
(2,7%) superara ampliamente al previsto para
la Eurozona (1,6%) (FIG. 4).

Como se ha indicado, el empleo (EPA) au-
menté en casi un 0,9% en el primer trimestre
de 2016, segun resultados corregidos del com-
ponente estacional. Dicha variacién implicé un
aumento anual de los ocupados en 574.800,
un 3,3% sobre el mismo periodo de 2015. Los
algo mas de 18 millones de empleos del primer
trimestre de 2016 estan un 12,7% por debajo
del nivel del segundo trimestre de 2008. Hay,
pues, 2,6 millones de empleos menos que al
inicio de la crisis.

El mayor dinamismo de la economia espafio-
la esta teniendo lugar sin que se disparen el
déficit exterior ni la inflacion. La construccion
residencial, que aumento en un 3,3% en el pri-
mer trimestre de 2016 sobre el ano anterior,
todavia esta lejos de presentar una intensidad
similar a la registrada en la etapa 1997-2007,
lo que favorece la ausencia de desequilibrios.

La prevision de variacion del empleo en 2016
(2,5%) implica un débil aumento de la produc-
tividad del factor trabajo en este ejercicio (FIG.
5). La baja calidad del empleo generado es un
rasgo negativo de la actual expansion de la
economia. En el primer trimestre de 2016 el
aumento del empleo temporal llevé hasta el
25% la proporcion de este ultimo dentro del
empleo asalariado.

La desaceleraciéon del crecimiento de las ex-
portaciones refleja la debilidad del comercio
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Fuente: INE y COMISION UE.

internacional y la dificultad de la economia
espafiola de ganar cuota de mercado a nivel
internacional.

El déficit publico de Espafia descendié desde
el 11% del PIB en 2009 hasta el 5,1% en 2015.
Este ultimo superd ampliamente al previsto en
el Programa de Estabilidad enviado hace un
afo por el gobierno espafol a la Comision de
la Unién Europea (4,2%). El ultimo Programa
de Estabilidad de Espafa, actualizado en abril
de 2016 para el periodo 2016-2019, establecio
una prevision de déficit del 2,9% para 2017.

Sin embargo, la Comision de la UE, en las
previsiones de primavera de 2016 (COMISION
UE, 2016) ha anticipado que el déficit publico
espaniol superara de nuevo en 2017 el tope del
3% del PIB. También el Banco de Espafia, en
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sus previsiones de junio de 2016 para el pe-
riodo 2016-2018 (BANCO DE ESPANA, 2016), ha
establecido una senda mas lenta de reduccion
del déficit para dicho periodo: —4,1% en 2016,
-3,4% en 2017 y —2,9% en 2018 (FIG. 6).

El citado Programa de Estabilidad del gobier-
no anticipa para Espafia un posible ajuste a la
baja en los niveles medios del gasto en pensio-
nes, educacion y sanidad. El desajuste aparece
elevado en pensiones, donde esta previsto un
importante aumento en el numero de pensio-
nistas. La financiacion basica actual, apoyada
en las cotizaciones sociales, resulta insuficiente
para cubrir tal aumento de gasto. La cuestion
remite a una imprescindible reforma fiscal.

La Comisién de la UE ha dejado para julio de
2016 la cuestion de imponer o no a Espafa

-10,0

-12,0

Espaiia: Saldo AA. Piblicas, 2009-2017
(previsiones), en porcentaje del PIB

Fuente: CoMISION UE Y BANCO DE ESPANA (2016-2017).
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una multa por el incumplimiento prolongado
del déficit. De entrada obliga a Espafia a efec-
tuar un ajuste (reduccion del déficit) del 0,25%
del PIB en 2016 y otro del 0,5% en 2017, equi-
valentes en conjunto a unos 8.000 millones de
euros.

La economia espafola ha entrado con fuerza
en 2016 en la fase expansiva del ciclo econo-
mico, con empleos de baja calidad, reducido
aumento de la productividad y elevado nivel
de endeudamiento. Los ajustes del déficit
afectaran a la baja al ritmo de crecimiento.
Destaca la conveniencia de clarificar el con-
tenido de la politica econdémica a desarrollar
tras las elecciones del 26 de junio de 2016,
que debera efectuar los ajustes obligados y
contribuir, ademas, a mantener el ritmo de
crecimiento imprescindible para borrar las
huellas persistentes de la gran recesion de
2008-2013.

Mercado de vivienda (I). Precios
y alquileres de la vivienda

Los precios de las viviendas registraron un
importante aumento en el primer trimestre de
2016, el 1,5% sobre el trimestre precedente,
segun el indice de precios de vivienda del INE
(datos de los notarios). El ritmo de aumento
en cuestion fue menos acusado en la estadis-
tica de precios de tasacion del Ministerio de
Fomento (0,8%). La variaciéon interanual del
primer trimestre de 2016 respecto del mismo
periodo del afio anterior fue del 6,3% para el
indice de precios del INE y del 2,4% para los
precios de tasacion (FIG. 7).
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Tras la pasada recesion del mercado de vivien-
da, el indice de precios alcanzé el nivel mini-
mo en el primer trimestre de 2014. Después
de dicho periodo, en los dos afos siguientes
de recuperacién del mercado, el indice citado
ha experimentado un crecimiento acumulado
del 8%. Los mayores crecimientos en dicho
periodo fueron los de las comunidades auté-
nomas de Madrid y Catalufia (12,4% en ambos
casos), mientras que Castilla-La Mancha pre-
sent6 el menor aumento (1,2%) (FIG. 8).

Madrid y Barcelona, los archipiélagos y las zonas
turisticas parecen experimentar las mayores ele-
vaciones de precios. Una evolucion equivalente
presentan los precios de tasacion estimados por
la empresa tasadora Tinsa (FIG. 9). Segun esta
fuente la variacion interanual de precios de vi-
vienda en mayo de 2016 seria solo del 1,3%.
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La estadistica de precios de tasacién del Mi-
nisterio de Fomento aporta informacién sobre
niveles absolutos de precios de vivienda, esti-
mados a partir de informes de tasacion (FIG.
10). Asi, segun dicha fuente, en el primer tri-
mestre de 2016 los precios mas elevados por
autonomias en Espafa fueron los del Pais
Vasco, 2.360,2 euros/m?, seguidos por los de
la Comunidad de Madrid, 2.129,6 euros/m?.
Los niveles mas reducidos fueron los de Extre-
madura (882,5 euros/m?) y Castilla-La Mancha
(862,5 euros/m?).

Segun estimacion de Fotocasa, los precios
medios de los alquileres fueron de 7,29 euros/
m2-mes en abril de 2016. Dicho nivel implicod
una variacién del 4,4% respecto del mismo
mes del pasado ejercicio (FIG. 11). El nivel mi-
nimo previo alcanzado por los precios de los
alquileres, segun la fuente estadistica citada,
fue el de septiembre de 2014 (6,75 euros/m?-
mes).

El aumento registrado por los alquileres entre
dicho periodo y abril de 2016 fue del 8%, creci-
miento equivalente al del indice de precios de
vivienda. Catalufia (10,22 euros/m?-mes), Pais
Vasco (10,15 euros/m2-mes) y Madrid (10,13
euros/m?-mes) presentaron los niveles mas
elevados de alquileres entre las autonomias
en abril de 2016.

Segun el Ministerio de Fomento, el precio me-
dio alcanzado por el suelo en las transaccio-
nes efectuadas (estadistica procedente de los
registros) en el primer trimestre de 2016 fue de
157,7 euros/m?. Ello supuso un aumento del
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Alquileres. Serie mensual, 2012-2016, euros/m>*-mes

5,3% sobre el mismo periodo del pasado ejer-
cicio (FIG. 12). El retroceso de los precios del
suelo en la fase de recesion superé al sufrido
por los precios de las viviendas, mientras que
la recuperacion posterior a la recesion ha sido
mas acusada en el caso del suelo.

Desde el nivel minimo alcanzado en la etapa
de recesion (primer trimestre de 2014) el au-
mento acumulado del precio del suelo ha sido
de un 11,4%, mas de tres puntos por encima
del aumento experimentado por los precios
de venta de las viviendas, segun el indice tri-
mestral del INE (FiG. 13). El precio del suelo
tiene un caracter virtual, que refleja sobre todo
expectativas, lo que le lleva a registrar fluctua-
ciones mas acusadas que los precios de las
viviendas, tanto en las fases de auge como en
las de recesion.
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Fuente: MINISTERIO DE FOMENTO.
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Mercado de vivienda (ll).
Demanda vy financiacion

Los diferentes indicadores parecen sefialar
que la demanda de vivienda ha registrado im-
portantes aumentos en los primeros meses de
2016. La variacién de la renta disponible y del
empleo ha sido favorable a una mayor deman-
da de vivienda. En 2016 ejerceran una menor
presion al alza sobre la renta disponible de los
hogares algunos factores que han desempe-
fiado un papel importante en los Ultimos afios
(descenso de la fiscalidad, reduccion del pre-
cio del petréleo). El mantenimiento de niveles
de gasto de consumo elevados obligara a los
hogares a recurrir mas al endeudamiento que
lo que ha sido la norma durante los recientes
afos de recesion del mercado de vivienda (To-
RRES, 2016).

Asi, el nivel de empleo experimentd una varia-
cién importante en el primer trimestre de 2016,
segun la EPA. Los ocupados aumentaron en
un 3,3%, correspondiente a una variacion neta
de 575.000 puestos de trabajo. La afiliacion a
la Seguridad Social desacelerd su variacion
anual hasta el 2% en mayo de 2016 sobre
el mismo mes del pasado ejercicio, correspon-
diente a un crecimiento interanual de 350.600
afiliados (datos de fin de mes) (FIG. 14).

El BANCO DE ESPANA (op.cit.) ha subrayado en
sus previsiones de junio de 2016 que la de-
manda de vivienda se vera favorecida por la
evolucion de la renta disponible, pero resulta-
ra frenada por el menor ritmo de creacion de
nuevos hogares. El menor ritmo en cuestion
responde al descenso de presencia dentro de
la poblacion espafiola del intervalo de edades
comprendidas entre 20 y 24 afios.
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Fuente: MINISTERIO DE EMPLEO Y SS.

En 2016 ha persistido el descenso de los tipos
de interés de los préstamos a comprador de vi-
vienda, que bajaron hasta el 1,89% en mayo
de este ano (FIG. 15). El diferencial practicado
por los bancos en los créditos a interés variable
sobre el Euribor a doce meses (que ha presen-
tado valores negativos desde febrero de 2016)
se mantiene proximo a los dos puntos porcen-
tuales (FIG. 16).

Los menores tipos de interés han apoyado la
demanda de vivienda, aunque los nuevos ho-
gares tienen problemas para el acceso a la vi-
vienda en propiedad. En el periodo enero-abril
de 2016 los nuevos créditos a comprador de
vivienda crecieron en un 34,5% sobre el mis-
mo periodo del afio anterior, segun la encuesta
del Banco de Espana. (FIG. 17).

Esta entidad ha iniciado en 2016 la publicacion
del desglose mensual de los datos de nueva fi-
nanciacién. De dicha informacion se deriva que
el 26% de los nuevos préstamos concedidos en
2015 correspondieron a créditos renegociados
y el resto fue nueva financiacion neta aportada
por las entidades de crédito a los adquirentes
de vivienda. La variacion de los créditos con-
cedidos sobre el afio anterior en enero-abril de
2016 fue del 31,6% si se eliminan los créditos
refinanciados.

Las transmisiones de viviendas, segun la estadis-
tica publicada por el Ministerio de Fomento, con
datos procedentes de los notarios, experimenta-
ron un aumento del 20,7% en el primer trimestre
de 2016 sobre el mismo periodo del afio prece-
dente. Las ventas de viviendas nuevas perma-
necieron estabilizadas en el mismo nivel del pa-
sado ejercicio, mientras que las de viviendas de
segunda mano crecieron en un 23,8% (Fig. 18).
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FiG. 15/ Tipos de interés, compra de vivienda y euribor a 12 meses (%), 2014-2016
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FiG. 16/ Tipos de interés del crédito a largo plazo para compra de vivienda y del euribor a 12 meses. Medias
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Fic. 17/ Crédito a comprador de vivienda (incluye
operaciones de renegociacion) Totales anuales, 2003-
2016 (prevision, con datos hasta abril), millones de euros

Fuente: BANCO DE ESPANA.
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Fic. 18/ Transmisiones de viviendas. Total, nuevas
y usadas, 2004-2016 (prevision,datos hasta 1er
trmestre)

Fuente: BANCO DE ESPANA.

Fuente: MINISTERIO DE FOMENTO.
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Las ventas de viviendas a espafoles residentes
se incrementaron en un 20%, a la vez que las
ventas a extranjeros lo hicieron en un 24,2%.
Las ventas a extranjeros, residentes y no resi-
dentes, supusieron el 17,7% de las ventas tota-
les en el primer trimestre de 2016, medio punto
porcentual por encima del nivel alcanzado en
2015. Los mayores aumentos de las ventas de
viviendas en el primer trimestre de 2016 corres-
pondieron a las autonomias de Murcia (43,5%)
y La Rioja (43,2%). Destacé el retroceso sufrido
por las ventas en dicho periodo en la comuni-
dad foral de Navarra (—-11,8%) (FIG. 19).
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La mayor cuota de ventas de viviendas a ex-
tranjeros dentro de las ventas totales fueron las
de Canarias (41%) y Baleares (38,8%). Desta-
c6 el 40,9% de la provincia andaluza de Malaga
y el 24,3% de la de Almeria. Las cuotas mas
reducidas correspondieron a Pais Vasco (2,3%)
y Galicia (2,1%). Se advierte que dicha mayor
presencia de las ventas a extranjeros estan te-
niendo lugar en las autonomias donde es mas
elevada la presencia del turismo (FiG. 20).

El aumento interanual de los precios de la vi-
vienda en un 6,3% en el primer trimestre de
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Transmisiones de viviendas, primer trimestre de 2016 . Proporcion de ventas a extranjeros sobre el total

(%). Espaiia y CC. AA.
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Fuente: MINISTERIO DE FOMENTO.
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2016 y el de los alquileres en un 4,4% en abril
implica un mayor esfuerzo de acceso a la vi-
vienda para los nuevos hogares y en general
para todos los que tienen niveles medios y
reducidos de ingresos familiares. En el primer
trimestre de 2016 el salario por persona ocu-
pada se mantuvo en el mismo nivel del pasado
ejercicio, por debajo de las subidas registradas
por los precios de las viviendas y por los alqui-
leres en dicho periodo.

En el primer trimestre de 2016 las hipotecas re-
gistradas supusieron una proporcion equivalente
a la de 2015 respecto de las ventas registradas,
el 69,1% (Fig. 21). Ello indica que se esta re-
forzando la demanda de vivienda por parte de
hogares espafioles para su uso, y también que
siguen siendo trascendentes en la demanda no
solo las ventas a extranjeros, sino también las
ventas a inversores que adquieren viviendas
para mantener el valor real de sus ahorros.

Proporcion de hipotecas registradas sobre
compraventas registradas (%). Medias anuales 2004-
2016 (prevision)

Fuente: INE.
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La nueva oferta de vivienda

En el primer trimestre de 2016 ha destacado
la fuerte recuperacion del numero de visados
de vivienda de obra nueva efectuados por los
Colegios de Arquitectos Técnicos, segun datos
publicados por el Ministerio de Fomento. En
dicho periodo tales visados, que equivalen a
las viviendas iniciadas, crecieron en un 57,1%
respecto del mismo periodo de 2015 (FIG. 22).
De mantenerse dicho ritmo en el conjunto del
ano, el total de iniciaciones de viviendas en
2016 se aproximaria a las 80.000 (49.700 en
2015).

Los visados para rehabilitaciones crecieron en
solo un 0,6% en el periodo de tiempo citado,
por lo que su participacion en el conjunto de
visados de vivienda retrocedié hasta el 24,5%,
lejos del 33,2% de 2014. Las viviendas termi-
nadas aumentaron en un 3,4% sobre el afo
anterior en el mismo periodo de tiempo, co-
rrespondiente a una previsién de 46.700 nue-
vas viviendas terminadas en el presente ejer-
cicio de 2016.

El Ministerio de Fomento no ha publicado en
2016 ninguna estimacion relativa al stock de
viviendas de nueva construccién no vendidas.
A fines de 2014 se habia estimado por par-
te de dicho Ministerio que habia en Espafia
534.700 viviendas nuevas sin vender.

De acuerdo con la evolucion de los diferen-
tes indicadores que inciden sobre el stock
en cuestion (viviendas terminadas, ventas de
viviendas de nueva construccion, autopromo-
cion y viviendas terminadas por parte de per-
sonas fisicas, Comunidades de Propietarios
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Visados de CC. de Aparejadores. Obra nueva y rehabilitacion, totales anuales, 1992-2016 (prevision, datos

hasta marzo)

Fuente: MINISTERIO DE FOMENTO.
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y Cooperativas), se puede anticipar que las
viviendas nuevas no vendidas debieron des-
cender en torno al 4% en 2015, situandose
asi el stock citado por debajo de las 515.000
viviendas, un 4% inferior al existente a fines
de 2014.

Segun la Contabilidad Nacional Trimestral
del INE, la inversién en vivienda a precios
constantes, que habia registrado variaciones
interanuales negativas entre 2008 y 2014,
crecié en un 2, 4% en 2014. En el primer
trimestre de 2015 la variacion interanual re-
gistrada por dicha magnitud ha sido del 3,3%
(F1G. 23), por encima del aumento del 2,8%
experimentado por el resto de la construc-
cion.

Inversion en vivienda: Tasas de variacion
interanual, 2007-2016 (prevision con datos hasta el
primer trimestre), precios constantes

Fuente: INE.
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De mantenerse dicho ritmo en el resto del afio,
la construccion residencial aportaria 0,15 pun-
tos porcentuales al aumento del PIB de Espa-
fia en 2016 (FIG. 24).La inversién en vivienda
sufrié un acusado descenso de su participacion
en el PIB durante la etapa pasada de recesion.

En 2006 dicha magnitud equivalia, a precios
corrientes, al 12,1% del PIB. Dicha participa-
cion retrocedié hasta el 4,4% en 2014, recu-
perandose lentamente hasta el 4,6% en 2016,
de acuerdo con la prevision antes citada para
este ejercicio. El conjunto del sector de la
construccién puede alcanzar en 2016 una cuo-
ta del 10,4% del PIB (21,1% en 2006), en cuyo
aumento desempefiara un papel destacado la
nueva construccion residencial.

Politica de vivienda

En 2016 la informacién disponible sobre las vi-
viendas protegidas parece sefialar un mayor di-
namismo en el mercado correspondiente a esta
figura. En primer lugar las ventas de este tipo de
viviendas han registrado una variacion interanual
significativa del 13,1% en el primer trimestre de
2016 (FIG. 25). Como las ventas totales de vi-
viendas crecieron por encima del 20% en el pri-
mer trimestre de 2016, la cuota de las viviendas
protegidas en el total de ventas descendi6 hasta
el 4,3% en dicho periodo de 2016 (FIG. 26).

En segundo lugar, las calificaciones provisio-
nales y definitivas de viviendas protegidas
(planes autondmicos y nacionales) experi-
mentaron aumentos interanuales del 31,4% vy

Construccion, total sector, y vivienda. Aportaciones puntuales al crecimiento del PIB, 2007-2016 (prevision)
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Fuente: INE.
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Viviendas protegidas: ventas anuales,
2004-2016 (prevision, con datos hasta el primer
trimestre)

Fuente: MINISTERIO DE FOMENTO.

41,3%, respectivamente, en el primer trimestre
de 2016 (FiG. 27).

De un total de 1.218 nuevas calificaciones pro-
visionales de viviendas protegidas en el primer
trimestre de 2016, el 91% correspondié a vi-
viendas destinadas a la venta, mientras que el
resto se destinaran al alquiler y a la autopro-
mocién (propiedad, por lo general).

En 2015 hubo un total de 5.306 calificaciones
provisionales de viviendas protegidas de vivien-
das, de las que el 94,2% se destinaran a la ven-
ta, 4,9% al alquiler y un 0,8% sera autopromo-
cion. Por autonomias, la Comunidad de Madrid
presento la cifra mas elevada de calificaciones
provisionales de viviendas protegidas (1.188),
seguida por Catalufia y Pais Vasco (FIG. 28). En
cuatro autonomias, Baleares, Canarias, Canta-
bria y La Rioja no hubo ninguna calificacién de
vivienda protegida en el primer trimestre de 2016.
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Viviendas protegidas, Espaiia. Calificaciones
provisionales y definitivas. Totales anuales, 2000-
2016 (prevision, con datos hasta marzo)

Fuente: MINISTERIO DE FOMENTO.
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Transmisiones inmobiliarias de viviendas
protegidas. Proporcion (%) sobre el total de ventas,
datos anuales, 2004-2016 (prevision)

Fuente: MINISTERIO DE FOMENTO.

De acuerdo con la estadistica trimestral del INE
sobre procedimientos de ejecucion hipotecaria
iniciados, dicha magnitud, tras alcanzar valores
maximos en el caso de las viviendas en 2014,
ha experimentado retrocesos significativos en
2015 y en el primer trimestre de 2016. El des-
censo interanual citado (—31,2% en las vivien-
das habituales) ha sido especialmente destaca-
do en 2016 (primer trimestre) previéndose para
este ano un total de nuevos procedimientos de
ejecucion de 20.870 viviendas familiares habi-
tuales (34.681 en 2014) (FiG. 29).

Durante el primer ejercicio de gestion de los
nuevos ayuntamientos, se ha advertido una
mayor sensibilidad a la problematica de la vi-
vienda (FERNANDEZ & BURON, 2016). Han sido
frecuentes medidas como la creacién de ofici-
nas de mediacion para los problemas de des-
ahucios de vecinos, la cesidn de pisos vacios
en poder de los bancos a los ayuntamientos,
la construccién de nuevas viviendas destina-
das a reforzar el débil parque local de alquiler
social, la rehabilitacion de viviendas con vistas
a su posterior alquiler social y la subsidiacion
de alquileres a los inquilinos con mayores pro-
blemas de impago.

En general se ha tratado sobre todo de re-
forzar la débil oferta de viviendas de alquiler
existente. La mayor proximidad de los ayun-
tamientos a las necesidades reales de vivien-
das puede hacer mas eficaz la actuacion de
las administraciones publicas. Ello no excluye
la conveniencia de desarrollar una politica es-
tatal que coordine tales actuaciones locales.
Dicha politica debe de atender al objetivo de
contribuir a hacer mas asequible el acceso a
la vivienda por los hogares con menos recur-
SOS.
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Procedimientos de ejecucion hipotecaria iniciados. Total viviendas, viviendas habituales y otras viviendas
de personas fisicas. Totales anuales, 2013-2016 (prevision)

Fuente: BANCO DE ESPANA.
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