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Nuevas previsiones para el sector inmobiliario espanol:

el ciclo alcista se afianza en 2025

El mercado de la vivienda entré en modo expansivo
en 2024

El afio 2024 se caracteriz6 por un cambio de tendencia en
el mercado inmobiliario. Si en 2023 el aumento de los
tipos de interés propicié que el precio de la vivienda se
ralentizara y que disminuyera la demanda (las compra-
ventas cayeron un 10,2%), en 2024 el precio se aceler6 de
forma notable. Asi, el precio de la vivienda pasé de crecer
un 3,9% en 2023 a un 6,0% interanual en el 3T 2024 seguin
el Ministerio de Vivienda y Agenda Urbana (MIVAU), basa-
do en valor de tasacion. La aceleracion es todavia mas evi-
dente en el indice del INE, basado en precios de transac-
cion: del 4,0% en 2023 al 8,2% interanual en el 3T 2024.

Esta aceleracion de los precios se ha producido en un con-
texto en el que la demanda de vivienda se ha mantenido
muy dindmica. El numero de compraventas aumento un
8,1% interanual en enero-noviembre de 2024 (628.000
unidades en el acumulado de 12 meses hasta noviembre,
un 24% mas que en 2019), a causa de un conjunto de fac-
tores que estan impulsando la demanda: crecimiento de
la renta bruta disponible, pujanza de la demanda extran-
jera, flujos migratorios positivos, situacion financiera favo-
rable de los hogares, reduccion de los tipos de interés y
expectativa de que los precios de la vivienda seguiran
aumentando.

El reloj inmobiliario de CaixaBank Research muestra este
movimiento: el sector abandond la zona de desacelera-
cion en la que se hallaba en 2023 (descenso de ventas,
pero no de precios) para entrar en la zona expansiva en
2024 (incremento de ventas y del precio).!

La tendencia alcista tendra continuidad en 2025

Para 2025, consideramos que el mercado de la vivienda se
mantendra en esta zona expansiva. Por un lado, los distin-
tos factores que han impulsado la demanda seguiran pre-
sentes. El BCE sequird reduciendo los tipos de interés, la
renta de las familias se espera que siga recuperando poder
adquisitivo y la poblacién también se prevé que siga cre-
ciendo. Asi, prevemos que el nimero de transacciones se
sitde alrededor de 650.000, igualando el registro de 2022.
Por el otro, esperamos que la oferta de vivienda continte
creciendo gradualmente: elevamos la prevision de visa-
dos de obra nueva de 125.000 a 135.000 en 2025, tras ir
ganando traccién en 2024 (+16,5% interanual en enero-
octubre de 2024, unos 125.000 en el acumulado de 12
meses). Sin embargo, la nueva oferta de vivienda es pro-
bable que se mantenga por debajo de los nuevos hogares
que se creen, lo que mantendra el crecimiento de los pre-
cios de la vivienda en cifras similares a las observadas en
2024. En concreto, esperamos que el indicador de precios
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Nota: Se excluye el periodo 2010-2011 debido al efecto provocado por incentivos fiscales.
Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos del INE, del MIVAU y de previsiones propias.

1. Para una descripcién del movimiento del reloj inmobiliario en los tltimos afos, véase el Focus «El reloj inmobiliario de CaixaBank Research: desacelera-
cion a la vista» publicado en el IM09/2022. La ultima actualizacion del reloj se publicé en el IM03/2024: «El reloj inmobiliario de CaixaBank Research: de la

desaceleracién a la expansién».
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MIVAU (valor de tasacion) crezca un 5,6% y un 5,9% en Previsiones de CaixaBank Research para el
2024 y 2025, respectivamente (+0,5 p. p.y +2,3 p.p.con  sector inmobiliario espaniol (enero de 2025)

respecto a la prevision anterior). Para el indice del INE 2021 2022 2023 2024 2025
(precio de transaccion), la revision al alza es de +1,3 p. p.y Compraventas o oo 630 650
+3,1 p. p., respectivamente, hasta el 8,5% en 2024 y el (Miles) CE
7.2% en 2025. Visados de obra nueva 125 135

(Miles) 108109109 g5 g
Con. gstas nue\{as.prevmones, el crgamlento del prec.|o de Precio vivienda (MIVAU) o~ =
la vivienda seria ligeramente superior al de la renta dispo- (Variacion anual, %) & e ¥ 65 66
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nible por’ho_gar, de modo que la ratio de accesibilidad Precio vivienda (INE) e 85 72
aumentaria ligeramente a nivel agregado, del 7,2 en 2024 (Variacion anual, %) ’ ' ' 7y @

al 75 en 2025, alcanzando una cota similar a la de 2022, si Nota: Entre paréntesis, previsién de octubre de 2024,
bien muy inferior al maximo del 9,4 que se alcanzé en Fuente: CaixaBank Research.
2007. De este modo, el buen comportamiento de las ren-

tas de los hogares evitaria a corto plazo la aparicién de

desequilibrios destacados en los precios a nivel agregado,

aunque en las grandes ciudades existe un problema obvio

de accesibilidad. En todo caso, el comportamiento del

precio de la vivienda seguira condicionado en gran medi-

da por el desajuste entre la oferta y la demanda. En este

sentido, una reactivacion de la oferta menor de lo prevista

podria presionar mas de lo esperado a los precios de la

vivienda y, en funcién de la reaccién de la demanda, agra-

var los problemas de accesibilidad.?

Judit Montoriol Garriga

2. Laratio de accesibilidad se calcula dividiendo el precio de una vivienda
representativa y la renta bruta disponible del hogar mediano, e indica el
numero de afos de renta integra que el hogar espafiol mediano debe
dedicar para comprar una vivienda promedio.

3. Para més detalle sobre la situacion y perspectivas del sector, véase el
Informe Sectorial Inmobiliario 1S 2025, disponible en www.caixabankre-
search.com a finales de febrero de 2025.
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