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La puixanca de la demanda d’habitatge, una de les sorpreses

més positives del 2021

En un context de recuperacié gradual de 'economia espa-
nyola al llarg del 2021, el mercat immobiliari ha exhibit una
tendéencia molt positiva, sobretot pel costat de la deman-
da. Fins a I'octubre, es van realitzar 468.000 operacions de
compravenda, la qual cosa representa un creixement del
36% en relacié amb el 2020 i del 8,3% en relacié amb el
2019, de manera que l'activitat va cami de tancar I'any 2021
amb unes 545.000 compravendes, maxim des del 2008.
Entre comunitats autonomes (CA), des de l'inici del 2021,
només hi ha tres regions que encara no han recuperat els
nivells d'activitat prepandéemics: el Pais Basc, molt perjudi-
cat per la crisi sanitaria, i les Canaries i les Balears, les més
dependents de l'arribada de turistes internacionals.

Una gran part d'aquesta reactivaci6 procedeix de l'aflora-
ment de la demanda embassada i de I'estalvi «for¢6s» acu-
mulat durant els mesos de confinament i de fortes restric-
cions a la mobilitat, que, en combinacié amb unes
condicions de financament favorables, han fet més atracti-
va la compra i la inversi6 en actius immobiliaris. No obs-
tant aixo, amb el pas del temps, alguns dels aspectes que
han caracteritzat la demanda postconfinament es comen-
cen a suavitzar: (i) la reactivacié de la demanda no sola-
ment és deguda a I'habitatge nou, sin6 que el de segona
ma també esta agafant embranzida i se situa ja per damunt
dels nivells pre-COVID; (i) s'ha anat moderant la preferen-
cia per viure fora de les grans ciutats o de les capitals de
provincia; (iii) sembla que la dimensié dels habitatges
adquirits s’ha estancat en el 1T 2021, després d’augmentar
de forma significativa el 2020; (iv) el percentatge sobre el
total de les compravendes d’habitatges unifamiliars va
tocar sostre al final del 2020, i (v) la demanda per part dels
estrangers es va reactivant, sobretot a partir de I'estiu, des-
prés de la reduccié de les restriccions a la mobilitat i a I'ar-
ribada de no residents.

El 2022, els principals factors condicionants
de la demanda residencial continuaran donant
suport al sector

Malgrat la nova onada de contagis, les perspectives per al
conjunt de l'any sén favorables, i esperem que el mercat
laboral mantingui un bon ritme de creacié d'ocupacio; la
renda disponible de les families mostra signes clars de
recuperacio, i una gran part de l'estalvi acumulat en els
moments més critics de la pandemia es destina també a la
inversio en habitatge; la formacié de llars es recupera des-
prés del descens que va patir durant els mesos de confina-
ment; confiem que la demanda estrangera d’habitatge es
continuara recuperant, i les condicions de financament
continuaran sent favorables. Malgrat tot aixo, no sembla
que l'intens ritme de creixement del 2021 sigui sostenible,

Espanya: compravendes d’habitatges
Nombre d’habitatges. Acumulat del gener a I'octubre

500.000

450.000 - B
400.000 - B B

350.000 - B B

e = H HTTAaEEESESSSSSSSS—— = EH B E = B
poope = = H H H =H = E H H E E = =
popoe = = H = =5 2 = 5 85 =H =H =H =5 B
o = = == =5 5 = 5 5 5 5 5 =5 5 °5
oo = = == = =5 =H 5 =5 5 5 5 =5 5 °5

oo = = H =5 5 =5 =5 5 § H =H =5 5 B

0 v L L L L L L L L L L L L L )

N X N\
m@% @@q mQ’\Q & “PQ @\% & @Q\% mQ’\b %“Q mQ\Cb »Q\O) m@g A

Font: CaixaBank Research, a partir de dades de I'INE.

Espanya: compravendes d’habitatges per CA
Variacié acumulada al gener-octubre del 2021 vs.
el gener-octubre del 2019 (%)
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Font: CaixaBank Research, a partir de dades de I'INE.

i certs factors temporals que han impulsat la demanda el
2021 aniran perdent intensitat el 2022, de manera que
esperem una moderacié cap a nivells similars als del 2018-
2019, lleugerament per damunt de les 500.000 transac-
cions anuals.

L'oferta es recupera, pero es podria veure llastada
per I'escassetat de subministraments

Les certificacions de final d’'obra mantenen el bon to del
2020: durant els nou primers mesos del 2021, s’han acabat
uns 68.600 habitatges, la qual cosa representa un repunt
del 13% en relacié amb el 2020 i del 26% en relacié amb el
2019. No obstant aixo, aquestes xifres no reflecteixen la
situacio actual de I'oferta d’habitatge nou, ja que fan refe-
réncia a promocions comencades, en molts casos, abans
de la pandémia. Per la seva banda, els visats d’obra nova
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repunten el 26% anual fins al setembre, pero encara es tro-
ben el 4% per sota dels nivells del 2019.

En qualsevol cas, si es manté el ritme actual, s’hauran
emes uns 105.000 visats en el conjunt del 2021, xifra molt
similar a les del 2018 i el 2019. A més a més, les perspecti-
ves a mitja i a llarg termini per a la produccié d’'habitatge
nou continuen sent positives, tenint en compte la forta-
lesa dels factors que impulsen la demanda i I'efecte dina-
mitzador de I'arribada dels fons de reconstruccié euro-
peus NGEU, que, en I'ambit de I'habitatge, aniran destinats
a la rehabilitacié i a augmentar l'oferta d’habitatge de llo-
guer. En canvi, I'encariment de les primeres materies i els
problemes en les cadenes de subministrament podrien
ser un llast per a l'oferta. Segons les dades d’Eurostat, al
setembre, els costos del sector van créixer per damunt del
12% anual (maxim historic) i els preus de certs subministra-
ments, per damunt del 16%.

Els preus de I’habitatge inicien una senda ascendent

Limpuls generalitzat de la demanda i la menor capacitat
de reaccié per part del sector promotor provoquen una
alca en els preus, sobretot, al segment de I'habitatge nou.
D’enca que les taxes interanuals van assolir el nivell més
baix entre el 4T 2020 el 1T 2021 (en funcié de I'indicador),
els preus han mostrat una trajectoria ascendent al llarg del
2021 i han repuntat entre 3,3 p. p. (index de preus de I'INE)
i 5,5 p. p. (index de preus del Col-legi de Registradors) fins
al 3T 2021. Aixi, els preus se situen el 6,6% per damunt dels
nivells prepandemia, tot i que encara es mantenen el 12%
per sota dels maxims del 2007 (segons I'index de preus de
I'INE). Aquesta tendéncia s'observa a totes les CA, tot i que
de manera heterogénia, i, a més a més, no totes les regions
han superat encara els nivells prepandémia (Navarra, Ara-
g6 i Castellai Lled, entre d'altres).

A curt termini, la major embranzida de la demanda en rela-
ci6 amb l'oferta, I'encariment dels costos de construccid
(aquest efecte és més persistent del que s'esperava inicial-
ment) i la inercia mateix que sol tenir el preu de I'habitatge
son factors que suggereixen que continuara tenint re-
corregut a l'alca.

A mitja i a llarg termini, tenint en compte I'abséncia de
desequilibris en els principals determinants de I'oferta i de
la demanda, no esperem que els preus entrin en una espi-
ral alcista preocupant, siné que, previsiblement, quan s'es-
vaeixi I'<efecte xampany» de la demanda, es recuperi
I'oferta de forma més significativa i es moderin els preus
de les primeres materies, el creixement sera més coherent
amb l'evolucié de la renda de les families.

Pedro Alvarez Ondina
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Espanya: indexs de preus de I’habitatge
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Font: CaixaBank Research, a partir de dades del MITMA, de I'INE i del Col-legi de Registradors.

Espanya: preu de I’habitatge per CA *
Variacid 3T 2021 vs. 4T 2019 (%)
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Nota: * Basat en el valor de taxacié de 'habitatge lliure publicat pel MITMA.
Font: CaixaBank Research, a partir de dades del MITMA, de I'INE i del Col-legi de Registradors.
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