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EN UNA NOVA FASE EXPANSIVA

El sector immobiliari espanyol es troba en plena fase
expansiva, impulsat per la baixada dels tipus d’interés, per la
millora del poder adquisitiu i pel creixement demografic.

02 EL MERCAT RESIDENCIAL ESPANYOL S’ENDINSA

D'HABITATGE EXPLICA UNA GRAN PART DE LES
PRESSIONS SOBRE ELS PREUS
Estimem que, en els quatre Ultims anys, s'ha acumulat un déficit
de més de 500.000 habitatges a Espanya, i aixo explica una gran
part de la pressio alcista sobre els preus.

1 3 EL PREU DE NO CONSTRUIR: COM EL DEFICIT

COM HA CANVIAT
2 0 EL PERFIL DE
LESTRANGER NO

RESIDENT QUE COMPRA
HABITATGE A ESPANYA?

La demanda d’habitatge per part de
compradors estrangers no residents
ha crescut amb forga en els ultims
anys, en especial després de la
pandémia. Les provincies turistiques
concentren la major part de la
demanda estrangera, pero també
han sorgit nous focus d'atraccid

en zones menys tradicionals.

«L’habitatge no és només un bé
immobiliari, és també una forma
de consolidacio espiritual.»
MARIO BENEDETTI
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La demanda d’habitatge es dispara el 2025 ...is'observen ja certs senyals de sobrevaloracio
amaxims des del 2007... al mercat

Compravenda d’habitatge index de preus de I'habitatge
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El deficit d’habitatge acumulat explica una gran part
de les pressions alcistes sobre els preus
Es concentra a les provincies més urbanes i turistiques... ...i podria explicar fins al 39% de I'encariment recent

Top 15 amb un déficit més elevat com a % del parc d’habitatges principals

Una gran part de I'impuls de la demanda és Es consoliden destinacions tradicionals
deguda al comprador estranger no resident i n‘apareixen d’altres

S’observen canvis en les nacionalitats més interessades Compravendes d’estrangers no residents per provincies
en el mercat residencial espanyol (% sobre el total provincial)
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Resum executiu

El mercat immobiliari espanyol
consolida la seva fase
expansiva el 2025

Durant el primer semestre del 2025, el mercat
immobiliari espanyol haconfirmat que estrobaen plena
fase expansiva. La reactivacié de la demanda, iniciada
durant la segona meitat del 2024, s’ha consolidat
en aquest exercici amb 700.000 compravendes
registrades en els 12 Gltims mesos fins al juny, el 19,7%
més que en el primer semestre de I'any anterior. Aquest
dinamisme s’explica per la millora de les condicions de
finangament, per 'augment del poder adquisitiu de
les llars i per un creixement demografic sostingut. Pel
costat de l'oferta, el sector de la construccio mostra
signes de recuperacio. En els 12 ultims mesos fins al
maig, s’han visat uns 132.000 habitatges nous, la qual
cosa representa un increment del 13% interanual. No
obstant aixo, la produccié d’habitatge nou encara no
assoleix un nivell suficient per equilibrar el mercat, i el
deficit d’habitatge es continua ampliant.

El déficit acumulat d’habitatge en els ultims anys és, en
efecte, un dels factors determinants que expliquen les
pressions sobre els preus, que es continuen accelerant
i dificulten l'accés a I'habitatge, en especial a les
zones amb més demanda. Tot i que alguns indicadors
comencen a detectar senyals de sobrevaloracid al
mercat immobiliari espanyol, cal recordar que el
context actual és molt diferent del context del boom
dels 2000. La situacio financera de les llars, dels sectors
constructor i promotor i del sistema financer és molt
més solida, i els riscos que es produeixi una correccié
brusca del preu de I'habitatge es troben continguts. Aixi
i tot, persisteixen alguns desequilibris que mereixen
atencio.

El déficit d’habitatge acumulat en els ultims anys
esta generant tensions en els preus. Estimem que,
entre el 2021 i el 2024, el deficit acumulat se situa entre
els 515.000 i els 765.000 habitatges, segons diferents
definicions, la qual cosa equival al 3%-4% del parc
d'habitatges principals. Al segon article d’aquest
informe, mostrem que la correlacié entre el déficit i
el creixement del preu de I'habitatge és significativa:

es calcula que el déficit acumulat podria explicar fins
al 39% de I'encariment observat en el periode, la qual
cosa subratlla la urgéncia de reactivar la promocié
residencial per mitigar les pressions sobre els preus. A
nivell territorial, el déficit es concentra a les provincies
amb més pressido demografica i amb més demanda
turistica, com Madrid, Barcelona, Alacant, Valencia i
Malaga, mentre que, a I'Espanya «buidada», el déficit
€s més reduit.

El tercer article se centra en la demanda estrangera,
que ha adquirit un paper rellevant en el cicle expansiu
actual. En I'tiltim any fins al 1T 2025, aproximadament
el 18% dels habitatges han estat adquirits per
ciutadans estrangers i s’ha assolit la xifra de 133.000
compravendes, un maxim historic. Més de la meitat
d’aquestes compres son d'estrangersresidents, i el 44%
correspon a no residents. El perfil del comprador no
resident ha evolucionat i mostra una major diversitat de
nacionalitats i un interés creixent per noves ubicacions.
Les provincies de l'arc mediterrani i els arxipélags
concentren la major part de la demanda estrangera,
pero també han sorgit nous focus d’atraccié en zones
menys tradicionals, com Castellé, Asturies, Huelva i
Cordova.

El comprador estranger no resident sol tenir una major
capacitat adquisitiva, la qual cosa es tradueix en preus
mitjans més elevats i en una preferéncia per propietats
de gamma mitjana-alta o alta, una tendéncia que
influeix de forma directa en I'evolucié del mercat en
determinades zones.

Unavegadamés, laprincipal conclusié d'aquestinforme
és que l'oferta d’habitatge continua sent insuficient per
absorbir una demanda que continua creixent amb forca
per la formacié de noves llars, arran, sobretot, dels
importants fluxos migratoris que esta experimentant
el nostre pais. Aquest déficit d’habitatge i la pressio
que exerceix sobre els preus subratllen la necessitat
d'accelerar la construccié d’habitatge assequible.
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Situacid i perspectives

El mercat residencial
espanyol s‘'endinsa en
una nova fase expansiva

El mercat residencial espanyol es troba en plena fase expansiva, impulsat
per la baixada dels tipus d'interes, per la millora del poder adquisitiu i pel
creixement demografic. La demanda continua creixent amb forca, amb
un notable protagonisme del comprador estranger, i I'oferta, a poc a poc,
també va guanyant traccio, tot i que continua sense compensar el deficit
d’habitatge acumulat des del 2021. El preu de I'habitatge es continua
accelerant i, en termes nominals, supera ja el maxim assolit el 2007, i es
comencen a detectar senyals de sobrevaloracié. No obstant aixo, el
context actual difereix de I'anterior a I'esclat de la bombolla immobiliaria:
no hi ha un excés d'oferta, sind un greu deéficit d’habitatge (i aixo és el
que explica, principalment, la pressio sobre els preus), i la situacio
financera de les families, dels sectors constructor i promotor i del sistema
financer és solida. Preveiem que els preusiles compravendes continuaran
sentdinamicsenels properstrimestres, laqual cosa accentua la necessitat
d'augmentar l'oferta d’habitatge assequible.

La demanda d’habitatge s’ha reactivat amb forca des de mitjan 2024

i es troba en nivells no vistos des del 2007

El primer semestre del 2025 ha confirmat la reactivacio de la demanda que es va iniciar
durant la segona meitat de I'any passat, impulsada per una combinacié de factors
conjunturals i estructurals. D’una banda, el relaxament de la politica monetaria del Banc
Central Europeu ha abaratit el finangament hipotecari, la qual cosa hareactivat lademanda
de crédit per a la compra d’habitatge, amb un creixement interanual del 30% en el primer
semestre de I'any en I'import de noves operacions. De |'altra, a aquest estimul financer se
li suma una millora del poder adquisitiu de les llars, gracies a I'augment de la renda
disponible (impulsada, al seu torn, per la creacié d'ocupacid) i ala moderacio de la inflacio.
A més a més, el creixement demografic —Espanya ha superat els 49 milions d’habitants
i els 19,5 milions de llars—, la falta d’oferta al mercat de lloguer i les expectatives que el
preu de I'habitatge continui pujant han actuat com a catalitzadors addicionals de les
compravendes.
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Aixi, en els 12 ultims mesos fins al juny del 2025, s’han registrat unes 700.000 compravendes
(segons les dades de I'INE), el 19,7% més que en el primer semestre de I'any anterior, i s’han
assolit nivells no vistos des del 2007." No obstant aix0, malgrat que el volum de transaccions
és molt elevat, la pressiéo demografica és ara més intensa que llavors: hi ha 4,3 milions més
de persones i 3,2 milions més de llars que el 2007. Aixi, en els 12 ultims mesos fins al juny
del 2025, s’han tancat unes 14,3 operacions per cada 1.000 habitants, una proporcio
significativament inferior a les 17,3 que es van assolir el 2007. Aixi mateix, la major part de
les transaccions corresponen a habitatges de segona ma, tot i que la compravenda
d’habitatge nou va guanyant terreny gracies a la recuperacié gradual de I'oferta (el 22,2% en
el 1S 2025 en relacio amb el 21,0% el 2024). Aixi i tot, les xifres actuals sén molt inferiors a
les del 2007, quan el 42,1% de les compravendes eren d'habitatge nou, la qual cosa reflecteix
el boom constructor d’aquest periode, com ho analitzarem més endavant.

En els ultims trimestres, la reactivaciéo de la demanda esta sent generalitzada entre els
diferents tipus de compradors. Malgrat que I'impuls més recent prové, principalment, de les
compres realitzades per ciutadans espanyols, el paper del comprador estranger no és
menyspreable: els estrangers van adquirir uns 50.000 habitatges en el 1S 2025, segons el
Col-legi de Registradors, la qual cosa representa el 14,1% del total de compravendes (en
relacio amb el 10,5% de la mitjana historica del 2006-2024) i el 15% més que en el mateix
periode de I'any passat.? A I'article «Com ha canviat el perfil de I'estranger no resident que
compra habitatge aEspanya?», d’aquestinforme, aprofundimen com lademanda estrangera
ha influit en el comportament del mercat d’habitatge en aquest periode.

Compravenda d’habitatge a Espanya
Nombre de compravendes d’'habitatge

800.000

@ Segons l'estadistica
del Ministeri d’Habitatge
i Agenda Urbana (basada
en Notariat), el nombre
de compravendes va ser
de 740.000 habitatges en
I'acumulat de 12 mesos
fins al 1T 2025.

@ Segons les dades de
transaccions del Ministeri
d’Habitatge i Agenda
Urbana (basades en
Notariat), les
compravendes
d’estrangers van pujar
aunes 133.000 en
I'acumulat anual fins al
1T 2025 i van representar
el 18% del total.
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Nota: (*) Dades acumulades de 12 mesos fins al juny del 2025.
Font: CaixaBank, a partir de dades de I'INE.
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Compravenda d’habitatge per part d’estrangers
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Font: CaixaBank Research, a partir de dades del Col-legi de Registradors.

L'oferta d’habitatge nou s’ha reactivat de manera significativa el 2025,
pero esta lluny de compensar el déficit acumulat des del 2021

En els 12 ultims mesos fins al mes de maig, es van visar uns 132.000 habitatges nous, la qual
cosa representa un increment del 13% interanual, al qual cal afegir el 17% registrat el 2024.
A més a més, es preveu que aquesta tendéncia continui a I'alga de manera gradual, tenint
en compte la fortalesa que continua mostrant la demanda i la intenci6 del sector promotor
de continuar incrementant el parc d’habitatge actual. No obstant aix0, aquest increment de
I'oferta continua sent insuficient per absorbir la demanda i per tancar el déficit de més de
500.000 habitatges acumulat des del 2021. En aquest mateix informe, analitzem de forma
detallada aquest deficit acumulat per regions a l'article «El preu de no construir: com el
deficit d'habitatge explica una gran part de les pressions sobre els preus».
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L'oferta nova d’habitatge és clarament insuficient tenint
en compte les necessitats residencials

Nombre de visats Nombre de visats per llar creada
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Notes: (¥*) Dades de visats acumulats de 12 mesos fins al maig del 2025. Les dades de creacio neta de llars provenen d’enllagar les series de 'Enquesta

de poblacié activa, de I'Enquesta continua de llars i de I'Estadistica continua de poblacio.
Font: CaixaBank Research, a partir de dades de I'INE.

El mercat laboral continua creant ocupacio al sector i destaca

la fortissima reduccio de la temporalitat a la construccio

La resta dels indicadors d'oferta del sector mantenen una lectura similar i registren una
millora gradual perd modesta. D'una banda, el consum aparent de ciment se situa al voltant
dels nivells del 2012 (prop dels 15 milions de tones en els 12 Ultims mesos fins al gener) i
esta creixent a ritmes del 4% anual. De l'altra, a la construccié, el mercat laboral recull un
increment gradual del nombre d’afiliats (el 3,5% interanual a I'agost), que, en I'actualitat,
creix per damunt de la mitjana de I'economia (el 2,3%), aproximadament fins als 1,45 milions
d'afiliats.

El sector de la construccié ha experimentat una reduccid drastica de la temporalitat en els
ultims anys i s’ha consolidat com una de les branques que més ha avancat en aquest ambit
des de I'entrada en vigor de la reforma laboral del 2021. El 2022, els contractes temporals
(complets i parcials) representaven prop del 35% del total. El 2025, aquesta xifra s’ha reduit
a tot just el 4,8%, la qual cosa representa una transformaci6 estructural del model de
contractacio al sector. El contracte indefinit a jornada completa ha passat del 63% al 85,6%
i reflecteix una aposta clara per I'estabilitat laboral. També s’observa un lleuger augment en
els contractes indefinits a temps parcial (del 5,1% al 6,0%), la qual cosa suggereix una major
flexibilitat dins I'estabilitat. Finalment, destaca I'augment dels fixos discontinus, un tipus de
contracte que s'adapta bé a un sector on son freqlients les interrupcions entre obres. El seu
creixement suggereix que les empreses estan reorganitzant les plantilles per mantenir el
vincle laboral sense recérrer a I'acomiadament, pero, en qualsevol cas, només explica una
minima part de la reduccio de la temporalitat al sector de la construccié.

Els indicadors d’oferta del sector
registren una millora gradual
pero modesta
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El sector de la construccié destaca com una de les branques
que més han reduit la temporalitat des del 2022

Contractes temporals

Afiliats per tipus de contracte i jorada al sector
(% sobre el total de contractes )

de la construccio *
(% sobre el total de contractes )
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Nota: (*) Les dades del 2022 i del 2025 corresponen a la mitjana del generjuliol.
Font: CaixaBank Research, a partir de dades del Ministeri d’Inclusio, Seguretat Social i Migracions.

El preu de I'habitatge es continua accelerant i dificulta

I'accés a la compra

Segons els principals indicadors de preus a nivell nacional, el creixement del preu de
I’'habitatge es va continuar intensificant en els primers mesos de 2025. Aixi, segons el valor
de taxacio del Ministeri d’'Habitatge i Agenda Urbana, I'avanc va ser del 9,0% interanual en
el 1T 2025, en relacio amb el 7,0% en el 4T 2024. L'index de preus de I'INE, basat en preus de
transaccio, mostra un creixement més intens, del 12,2% interanual en el 1T 2025 (I'11,3% en
el 4T 2024). Amb aquests creixements, el preu de I'habitatge supera, en termes nominals,
els maxims registrats el 2007. Malgrat que no hi ha dubte que la revaloracio de I'habitatge
en els ultims trimestres ha estat notable, cal recordar que s’ha produit en un context

inflacionista i que, de fet, en termes reals, el preu encara no ha assolit els maxims anteriors,
llevat del cas de I’'habitatge nou.
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Els preus de I'habitatge marquen nous maxims en termes nominals
i mantenen una clara tendéncia alcista

indexs del preu de I'habitatge

index del preu de I'habitatge (INE)

Variaci6 interanual (%) index (100 = 3T 2007)
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Font: CaixaBank Research, a partir de dades del Ministeri d'Habitatge i Agenda Urbana (MIVAU), de I'lNE
i del Col-legi de Registradors.

Per regions, s'observa un comportament heterogeni. En primer lloc, les comunitats
autonomes més dinamiques econdmicament, Madrid i Catalunya, registren un fort
increment del preu, a causa de |'alta demanda residencial i de la major pressio sobre el sol
disponible. En segon lloc, destaquen Andalusia, les regions insulars, la Comunitat
Valenciana i MdUrcia, les regions més atractives per al turista internacional. En canvi, regions
com Arago, les dues Castelles o Extremadura, amb menys pressio residencial, més
envelliment de la poblacié i menys atractiu per a la inversié immobiliaria, mantenen un
menor encariment de |'habitatge.®

O]} preu de I'habitatge
i les compravendes han
repuntat amb forca des
de mitjan 2024, en
especial a les zones més
cares, la qual cosa ha
ampliat la bretxa
tenitorial i ha desplacat
la demanda cap a arees
més assequibles, com els
municipis periférics i les
regions del nord-oest
peninsular. Per a una
analisi més detallada
sobre on esta creixent
més la demanda
d’habitatge a Espanya,
vegeu l'article «El cicle
expansiu del mercat
immobiliari s’estén per
la geografia espanyola»,
publicat a I'informe
Sectorial Immobiliari
1S/2025.


https://www.caixabankresearch.com/ca/analisi-sectorial/immobiliari/cicle-expansiu-del-mercat-immobiliari-sesten-geografia-espanyola?index
https://www.caixabankresearch.com/ca/analisi-sectorial/immobiliari/cicle-expansiu-del-mercat-immobiliari-sesten-geografia-espanyola?index
https://www.caixabankresearch.com/ca/analisi-sectorial/immobiliari/cicle-expansiu-del-mercat-immobiliari-sesten-geografia-espanyola?index
https://www.caixabankresearch.com/ca/analisi-sectorial/immobiliari/cicle-expansiu-del-mercat-immobiliari-sesten-geografia-espanyola?index
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Preu de I'habitatge en el 1T 2025

Variacio en relacio amb el maxim el 2007-2008 (%) *

Andalusia

Aragd

Asturies

Balears

Canaries

Cantabria

CastellaiLled

Castella-la Manxa

Catalunya

Com. Valenciana

N WEE A HW W™ b=

Extremadura

Galicia

Madrid

Mdrcia -19,3 -30,5
Navarra -40,3 -24,8 -51,2
Pais Basc -32,9 .. -41,7
La Rioja -34,5 -19,1 -39,0
TOTAL NACIONAL 12,9 51,6 -14 -20,1 73 -30,2

Nota: (*) Per a cada serie, el punt de referéncia és el maxim historic abans del 2013 (llevat del valor nominal de I'habitatge
nou del total nacional, la referéncia del qual és el 3T 2007).
Font: CaixaBank Research, a partir de dades de I'INE (preu de transaccid).

Les pressions sobre els preus son encara més evidents al mercat de lloguer, on la falta
d'oferta és apressant. En aquest sentit, I'indicador del preu mitja del lloguer de CaixaBank,
elaborat a partir dels rebuts domiciliats en concepte de lloguer, va créixer el 5,5% en la
primera meitat del 2025 i el 30% en I'acumulat des del 2019. Laugment encara és més intens
si es tenen en compte els indicadors disponibles als principals portals immobiliaris, segons
els quals es registren els majors increments dels altims anys (el 14,1% interanual al juliol,
segons Fotocasa, i el 10,9% interanual al juliol, segons Idealista).
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Alguns indicadors comencen a detectar senyals de sobrevaloracio

Després de diversos trimestres d'increments significatius en els preus, alguns indicadors
comencen a reflectir senyals de possible sobrevaloracio al mercat immobiliari espanyol. Al
seu ultim Informe de Estabilidad Financiera, el Banc d'Espanya estimava que el preu de
I'habitatge se situava entre 1'1,1% i el 8,5% per damunt del seu nivell d’equilibri a llarg termini
al final del 2024 (en relacié amb un rang entre el 0,8% i el 4,8% sis mesos abans).* De manera
paral-lela, el Banc Central Europeu també estima una sobrevaloracié del mercat residencial
espanyol, al voltant del 10% al final del 2024. En els dos casos, ara com ara, es tracta de
nivells encara continguts, pero la tendéncia és clarament a I'alca (vegeu el grafic).® Aquests
indicadors, malgrat basar-se en dades agregades i estar subjectes a un elevat grau
d’'incertesa, serveixen d'indicacié per monitorar la possible desviacié del preu de I'habitatge
d’uns valors que es podrien considerar d’equilibri.

Si apliguem la metodologia desenvolupada pel Banc d’Espanya® a les nostres estimacions
de la ratio d'accessibilitat a nivell de comunitat autonoma, que publiquem trimestralment
al portal d’Economia en temps real’ de CaixaBank Research, trobem que la majoria de les
regions presenten signes de sobrevaloracié, amb les Balears i Madrid al capdavant. En els
dos casos, aquestes estimacions suggereixen que el preu de I'habitatge s’ha anat
desacoblant de I'evolucié de la renda de les families i ha generat un tensionament creixent
de les ratios d'accessibilitat.

Aquesta tendéncia alcista del mercat pot alimentar temors a una correccio brusca en el
preu de I'habitatge com la patida entre el 2008 i el 2013. En aquest sentit, és important
assenyalar que, ara com ara, I'entorn actual presenta diferéencies importants en relaciéo amb
el cicle anterior, tal com es resumeix a la seglient infografia sobre el mercat residencial.

Indicador de valoracio del mercat residencial del BCE
Desviacio en relacié amb la mitjana a llarg termini (%)
(p-p.)

@ Informe de
Estabilidad Financiera,
primavera del 2025,
capitol 4.1.

® Estimacié mitjana
dels quatre métodes de
valoracio utilitzats pel
BCE.

® La bretxa es calcula
com la diferéncia entre la
ratio de preus de
I'habitatge sobre la renda
disponible de les llars i la
seva tendencia a llarg
termini, obtinguda amb
un filtre de Hodrick-
Prescott d’'una cua amb
un parametre suavitzat
igual a 400.000.

@ https://
realtimeeconomics.
caixabankresearch.
com/#/monitor

Bretxa de la ratio d'accessibilitat en relacio
amb la seva tendéncia a llarg termini a les CA

40 1,2

Sobrevalorat

/]\ Tensionament

1.0
30

\ 08

20

0,6

N ,

04

\ Valor d’equilibri M 02
0
\ / .

R

Valor d'equilibri

04

2007
2008
2009
2010
20m
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
Balears
Madrid
Navarra
Arago
La Rioja
Canaries

Catalunya
Cantabria

Com. Valenciana

Font: CaixaBank Research, a partir de dades del BCE.

Pais Basc

Castella i Lleo
Galicia
Murcia

Asturies
Andalusia
Extremadura

Castella-la Manxa

Notes: Dades del 1T 2025. La bretxa és la diferéncia entre la ratio

d’accessibilitat i la seva tendéncia a llarg termini, obtinguda amb un filtre
de Hodrick-Prescott d’'una cua amb un parametre suavitzat igual a 400.000.
Adquesta ratio es calcula com el preu per metre quadrat multiplicat per la
superficie mitjana de I'habitatge, dividit entre el salari de la llar mitjana.

El preu de I'habitatge prové d'enllacar la série del Ministeri de Foment amb
la de I'INE (disponible a partir del 2007). El salari mitja per CA prové de les
dades internes de CaixaBank a partir del 2019 i de les dades historiques de
I'Enquesta d'estructura salarial.

Font: CaixaBank Research, a partir de dades del Ministeri d'Habitatge

i Agenda Urbana, de I'INE i de dades internes.
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Els indicadors d’oferta nova comencen a reaccionar a l'alca,
pero estan lluny dels nivells dels 2000

Oferta nova vs. creacio de llars Inversio en construccio residencial
(Milers) (% del PIB)
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La situacio financera de les families esta molt més sanejada
i no s'observa un endeutament excessiu
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En primer lloc, no es percep un excés d'oferta d’habitatge com el que es registrava en els
anys 2000, sino tot el contrari. En els anys 2000, es visaven uns 550.000 habitatges a I'any,
enrelaciéo amb una creacié de 400.000 llars. Des del 2021, s’han visat uns 118.000 habitatges
al'any, amb una creacid de 226.000 llars, la qual cosa representa, de llavors enca, un déficit
d’habitatges de més de 500.000 unitats. A més a més, la inversi6 en construccié residencial
roman ampliament estable en els Ultims trimestres i se situa al voltant del 6% del PIB, quan,
en els anys 2000, en plena bombolla residencial, representava gairebé el doble.

En segon lloc, el sector financer esta molt menys exposat a un hipotétic canvi brusc del cicle
del mercat residencial. El crédit als sectors promotor i constructor es manté al voltant del
5% del PIB en els ultims trimestres, molt lluny de les ratios superiors al 40% del PIB
registrades al final dels anys 2000. Pel que fa al crédit a la compra d’habitatge hipotecari per
ales llars, equivalent al 30,6% del PIB, es manté molt per sota dels nivells del boom anterior
(el 63,6% del PIB el 2006), i un aspecte molt positiu és que, des de la pandémia, s'ha
generalitzat la concessio d’hipoteques a tipus fix al mercat espanyol, que representen més
del 50% del total des del 2022 (en els anys 2000, amb prou feines representaven el 2% del
total). Aixi mateix, la ratio del nombre d’hipoteques sobre el nombre de compravendes es
manté relativament estable (el 68,0% en el 1S 2025, en relacié amb el 66,3% el 2024). Es a
dir, en l'actualitat, aproximadament dos de cada tres compravendes porten associada la
contractacié d’'una hipoteca. D'altra banda, no sembla que s’estigui produint un augment
significatiu de les compres per motiu d'inversid. Aixi, per exemple, el percentatge de
compravendes en qué el comprador és una persona juridica va ser de 1"11,5% en el 1S 2025,
la qual cosa representa un lleuger augment en relacio amb el 10,8% del 2024, pero es troba
per sota de la mitjana del 2014-2019 (el 12,8%).

i
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Finalment, la situacio financera de les families esta molt més sanejada que en els anys
2000. Malgrat el repunt de la concessio d'hipoteques, el deute de les llars amb prou feines
representa el 42,5% del PIB, quan, el 2010, representava una mica més del 80%. D'altra
banda, i de forma molt rellevant per evitar la repeticio d’errors del passat, no s‘'observa un
relaxament dels estandards de concessié de crédit. Tot i que és cert que s'observa un cert
repunt en la concessié d’hipoteques per un import superior al 80% del valor de taxacio (el
10,9% en el 1T 2025), aix0 és degut, en gran part, als programes d’ajuda a I'accés al primer
habitatge per a determinats col-lectius (joves, families monoparentals, etc.), que sén els
que tenen més dificultats per acumular I'estalvi necessari per accedir a un habitatge en
propietat.

Perspectives del sector immobiliari espanyol per al 2025-2026

El desequilibri persistent entre I'oferta i la demanda al mercat residencial ha estat un factor
determinant de I'augment del preu de I’'habitatge en els ultims anys. Malgrat que s’espera
que |'oferta guanyi una mica de dinamisme en els propers trimestres (esperem uns 140.000
visats d'obra nova per al conjunt del 2025 i 150.000 per al 2026), no sera suficient per satisfer
la demanda en un context en que la creacié de noves llars es podria mantenir en cotes
similars a les actuals, al voltant de les 180.000 per any (a més de compres netes per part de
no residents al voltant de les 50.000). A més a més, la limitada disponibilitat d’habitatges al
mercat de lloguer continuara traslladant la demanda cap al mercat de compravenda. Les
nostres previsions contemplen que la demanda d’habitatge continuara en nivells
historicament elevats tant el 2025 com el 2026 (al voltant de les 720.000 compravendes per
any).

En conseqliéncia, lluny de corregir-se, el déficit d’habitatge es continuara ampliant, toti que Vegeu «El repte

ho fara a un ritme més moderat que en anys anteriors. Aquest és el principal motiu pel qual d'incrementar I'oferta
revisem a |'alca les previsions del preu de I'habitatge per al bienni 2025-2026. En concret, ::;':;:f’::;i::?'ea
des de CaixaBank Research, esperem un creixement al voltant del 10% enguany i del 6,3%  jnforme Sectorial
I'any vinent. Aquest creixement, superior al previst per a la renda disponible per llar, Immobiliari 25/2024.
tensionara encara més els indicadors d'accessibilitat, en especial a les zones amb més

demanda. Tot aix0 reforca la necessitat d'accelerar la construccié d’habitatge assequible,

com ho hem assenyalat en informes anteriors.®

Previsions de CaixaBank Research per al sector immobiliari espanyol

1=ala Compravendes (milers) 584 641 720 720
A Visats d'obra nova (milers) 109 128 140 150
00 Preus habitatge MIVAU (var., %) 3.9 5,8 9,6 6,3
(<
4 .
Preus habitatge INE (var., %) 4,0 8,4 10,8 6,3

Font: CaixaBank Research.
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Oferta d’habitatge

El preu de no construir:
com el déficit
d’habitatge explica

una gran part de les
pressions sobre els preus

En els ultims anys, el preu de I'habitatge ha intensificat la tendencia
alcistais’haconvertitenunadelesprincipals preocupacions economiques
i socials d’Espanya. Aquest fenomen s’explica, en gran part, pel déficit
d’habitatge acumulat des del 2021 a causa d’'una bretxa persistent entre
I'oferta i la demanda. Aquest deficit d’habitatge és significatiu (estimem
gue s'apropa al 4% del parc d’habitatges principals a Espanya) i és més
elevat a determinades provincies, a grans municipis i a zones turistiques,
precisament on s‘observen les pressions alcistes més intenses sobre els
preus.

El preu de I'habitatge a Espanya ha intensificat la seva tendéncia alcista en els tltims anys i
reflecteix un mercat cada vegada més tensionat. Aquest encariment s’explica, en gran part,
per un deficit d’habitatge que respon a un desequilibri persistent entre una oferta encara
insuficient i una demanda que continua sent molt dinamica. Pel costat de |'oferta, tot i que
la construccié de nous habitatges va agafant traccid, els nivells actuals continuen sent
baixos en termes historics. Al mateix temps, la demanda s’ha vist impulsada per uns
intensos fluxos demografics —amb una forta creacié neta de llars—, per la compra
d’habitatge per part d’estrangers no residents i per I'auge d’usos alternatius, com el lloguer
turistic o temporal, que redueixen la disponibilitat d’habitatge habitual. En aquest article,
estimem el déficit d’habitatge acumulat entre el 2021 i el 2024 per provincies i analitzem la
seva relacié amb el creixement dels preus residencials.

Estimacio del deficit d’habitatge acumulat entre el 2021

i el 2024 per al conjunt d’'Espanya

Per quantificar el déficit d’habitatge a Espanya entre el 2021 i el 2024, s’han utilitzat tres
aproximacions complementaries. La primera compara els visats d'obra nova amb la creacio
neta de llars; la segona, els habitatges acabats amb aquesta creacié neta de llars, i la tercera
ajusta una mica més l'estimacio i descompta els habitatges destinats a Us turistic i els
adquirits per estrangers no residents.® Aquestes aproximacions han de ser enteses com
estimacions il-lustratives, I'objectiu de les quals és afinar una mica més el calcul del déficit,
tot i que continuen sent estimacions imperfectes.

@ Totes les variables
s’han calculat com a
fluxos acumulats en el
periode de quatre anys.
Les dades de llars
procedeixen de
I'Estadistica continua

de poblacio de I'INE.
S'utilitza la hipotesi

que el 50% de les
compravendes dels no
residents son comprades
a uns altres no residents i
que, per tant, no s’han de
restar del parc d’habitatge
disponible per a residents.
Desafortunadament, no
es disposa d’informacio
sobre el percentatge del
parc d’habitatges que és
propietat d’estrangers no
residents (stock). No
s’incorpora una estimacio
dels habitatges de lloguer
temporal, ja que no es
disposa de prou
informacié. D’altra banda,
la demanda podria estar
subestimada, perqué no
es tenen en compte les
llars no formades,
precisament per les
dificultats d’accés a
I'habitatge.
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Deéficit acumulat d’habitatge entre el 2021 i el 2024

Dades trimestrals acumulades des del 1T 2021 (milers)
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F F F F F F F F = F F - = Notes: Totes les variables s’han calculat com a fluxos acumulats en el
AL periode de 4 anys (2021-2024). El grafic mostra I'estimaci6 del déficit
L. . . acumulat (1), que es calcula com els visats d’obra nova menys la creacio
M Creaci6 neta Visats — Deéficit N act ;2 .
d . R neta de llars; I'estimacio (2) es calcula com els habitatges acabats menys
e llars d’obra nova d’habitatge

la creaci6 neta de llars, i la tercera (3) descompta els habitatges destinats
a Us turistic i els adquirits per estrangers no residents.

Notes: Dades de visats fins al maig. Juny s’extrapola a partir de la variacié
de I'acumulat de I'any.

Font: CaixaBank Research, a partir de dades de I'INE i del Ministeri
d'Habitatge i Agenda Urbana.

Segons la primera estimacio, el déficit d’habitatge acumulat en quatre anys ascendeix a @ segons I'NE,

uns 515.000 habitatges, xifra que s’apropa als 600.000 si es consideren els habitatges ?:::J::;;‘:‘;’:i‘?:‘zt
acabats (en lloc dels visats) i que assoliria els 765.000 si, a més a més, es restessin altres  gel 2020 i el maig del
usos alternatius de I'habitatge.'’ Aixo equival al 4,0% del parc d’habitatges principals el 2024 2025 és d'uns 60.000

i representa prop del 80% de les llars netes creades. Es a dir, el nou habitatge disponible, un :;;:E:?:;ﬁ:;‘:::g:'i
cop descomptats els altres usos de I'habitatge, només hauria pogut allotjar el 20% de les Agenda Urbana, el

llars netes creades, i, en conseqliéncia, la resta de llars es van allotjar en habitatges nombre de

secundaris reconvertits en principals." Z?,Eg;‘;;’;d::r part
d’estrangers no residents
= va ascendir a 218.000
Entre el 2021 i el 2024, es va acumular nitate on Facumalat
un déficit de fins a 750.000 habitatges, d'aquests quatre anys.
. Considerem la meitat
CObert, en gran part, per habltatges d’aquests habitatges en

el calcul del déficit (3).

secundaris reconvertits en principals

@ Noti’s que aquest
calcul no implica que
les noves llars formades
ocupin els nous
habitatges construits o
les segones residéncies
reconvertides en
principals. Lelevada
rotaci6 al mercat de
segona ma suggereix
que les dinamiques del
mercat s6n més
complexes.
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Aixi ho mostren les dades sobre I'evolucié del parc d'habitatge principal i no principal del
Ministeri d’'Habitatge i Agenda Urbana: entre el 2020 i el 2024, s’ha produit un transvasament
significatiu d’habitatges no principals a habitatges principals. En concret, el nombre
d’habitatges principals va augmentar en 741.000 en aquests quatre anys, dels quals 360.000
provenien del parc d'habitatges no principals i 381.000 van ser noves incorporacions al
parc. Per tant, una gran part de les necessitats residencials dels ultims anys s’han satisfet
gracies a la reconversié d'una part del parc d’habitatge secundari a principal, tal com
s'observa al grafic seglient.

Evolucio del parc d’habitatges a Espanya Parc d’habitatges secundaris a Espanya
entre el 2020 i el 2024 Nombre d’habitatges (milers)
Nombre d’habitatges (milers)
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Font: CaixaBank Research, a partir de dades del Ministeri d'Habitatge i Agenda Urbana.

El deficit d’habitatge es concentra a les provincies urbanes i a les
turistiques, on I'oferta no ha seguit el creixement demografic i de

la demanda turistica

Les dades per provincia mostren que una gran part del déficit d'habitatge acumulat entre el
2021 i el 2024 esta molt concentrat: les quatre primeres provincies del ranking acaparen
entre el 40% i el 50% del déficit, en funcio de I'indicador que s'utilitzi, i el top 10, al voltant
de dos tercos. En canvi, les 20 provincies amb un deficit més baix amb prou feines
representen el 5% del total (vegeu la taula de la pagina 17).

No sorpren que Madrid, Alacant, Barcelona, Valéncia i Malaga siguin les provincies que
encapgalen el ranking, perqué les zones urbanes i turistiques son les que han experimentat
una major pressio de lademanda, mentre que I'oferta d’habitatge en aquestes localitzacions
no ha crescut prou per afrontar aquesta demanda. Aixi mateix, s‘'observa una relacio
negativa entre la creacid neta de llars i la variacié del nombre d’habitatges no principals
(vegeu el grafic seglient). Es a dir, a les provincies on hi ha més pressié demografica, és on
s’ha produit un major transvasament d’habitatges secundaris a principals, la qual cosa
també suggereix que el ritme de construccié d’habitatge nou en aquestes localitzacions no
és suficient. En aquestes provincies, el grau d'utilitzacié del parc d’habitatges s’ha
incrementat de manera substancial en els ultims anys. En un futur, aquesta palanca
—transvasament d’habitatges principals a secundaris— podria tenir menys marge per
alleujar les pressions demografiques.
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Creacio neta de llars i variacio del parc d’habitatges no principals entre el 2021 i el 2024
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Variaci6 en el nombre de llars entre el 2021 i el 2024 (%)

Nota: S’exclou Biscaia perqueé presenta una caiguda del parc d’habitatge no principal del 47,7%.
Font: CaixaBank Research, a partir de dades del Ministeri d’'Habitatge i Agenda Urbana.

A l'altre extrem de la taula, trobem les provincies que s'associen a I'Espanya «buidada»,
com Soria, Paléncia, Caceres, Zamora i Terol. Aquestes provincies es caracteritzen per tenir
uns creixements poblacionals molt petits. Aixi, malgrat el poc dinamisme constructiu, el
deficit d’habitatge acumulat amb prou feines representa I"1%-2% del parc d’habitatge. En
tot cas, cal remarcar que fins i tot en aquestes provincies s’ha acumulat un cert déficit
d'habitatge, amb comptades excepcions (acolorides en verd a la taula de la pagina seglient).
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Deficit acumulat d’habitatge entre el 2021 i el 2024 per provincies

Nombre (%(Jiz;scigse)t 5 hz(a‘ﬁit‘;f;(;s Nombre (%(:Ilzgzgz)tes h ;ﬁit‘;?;as Nombre h;ﬁitr;?;as
principals) principals) principals)

TOTAL NACIONAL -515.767 53% -2,7% -595.639 -61% -3.1% -765.243 -4,0%
Madrid -91.904 -55% -3,5% -86.742 -52% -3,3% -87.423 -3,3%
Alacant -38.921 -62% -4,9% -44.729 -71% -5,7% -86.021 -10,9%
Barcelona -65.029 -56% -2,9% -77.610 -67% -3,4% -72.672 -3,2%
Valéencia -51.901 -73% -4,6% -55.108 -78% -4,9% -60.410 -5,4%
Malaga -14.407 -31% -2,1% -24.080 -51% -3,5% -59.069 -8,6%
Murcia -26.040 -68% -4,6% -29.417 -76% -5,1% -38.326 -6,7%
Las Palmas -14.271 -65% -3,2% -16.047 -73% -3,6% -27.81 -6,3%
S.C.Tenerife -13.083 -68% -3,4% -14.41 -74% -3,7% -26.393 -6,8%
Tarragona -22.986 -87% -6,6% -22.179 -84% -6,4% -24.287 -7,0%
Girona -12.506 -62% -4,2% -15.001 -75% -5,0% -21.151 1%
Almeria -11.394 -58% -4,0% -15.514 -78% -5,5% -20.740 -73%
Cadis -12.573 -59% -2,5% -13.002 -61% -2,6% -19.008 -3,7%
Castelld -13.114 -75% -5,0% -14.489 -82% -5,5% -18.140 -6,9%
Granada -13.379 -65% -3,6% -14.198 -69% -3,8% -18.120 -4,8%
Sevilla -2.614 -8% -0,4% -14.559 -44% -2,0% -17.009 -2,3%
la Corunya -12.738 -67% -2,7% -14.043 -73% -3,0% -16.380 -3,5%
Balears -8.698 -38% -1,9% -10.762 -47% -2,4% -14.735 -3,3%
Toledo -12.828 -66% -4,4% -13.903 -71% -4,7% -14.541 -5,0%
Pontevedra -4.721 -41% -1,3% -7.180 -63% -1,9% -10.952 -2,9%
Biscaia -2.937 -18% -0,6% -8.239 -50% -1,6% -9.141 -1,7%
Cantabria -4.172 -48% -1,7% -5.131 -59% -2,1% -8.088 -3,3%
Saragossa -6.447 -45% -1,6% -6.958 -48% -1,7% -7.307 -1,8%
Lleida -5.900 -70% -3,4% -6.102 -73% -3,5% -6.472 -3,7%
Asturies -1.653 -16% -0,4% -2.917 -28% -0,7% -6.081 -1,4%
Huelva -56.270 -65% -2,5% -4.821 -60% -2,3% -6.024 -2,9%
Cordova -1.922 -22% -0,6% -4.353 -49% -1,4% -5.794 -1,9%
Badajoz -3.910 -51% -1,5% -4.775 -62% -1,8% -5.070 -1,9%
Navarra -4.082 -30% -1,5% -4.031 -30% -1,5% -4.689 -1,8%
Valladolid 566 6% 0,3% -4.062 -45% -1,8% -4.270 -1,9%
Jaén -3.439 -57% -1,4% -3.518 -58% -1,4% -4.256 -1,7%
Guadalajara -2.259 -28% -2,0% -3.731 -46% -3,4% -3.983 -3,6%
Lugo -1.820 -52% -1,3% -2.582 -74% -1,9% -3.812 -2,8%
Albacete -3.023 -54% -1,9% -2.587 -46% -1,6% -3.135 -2,0%
Burgos -1.636 -27% -1,1% -2.658 -45% -1,7% -3.058 -2,0%
Ciudad Real -3.479 -54% -1,7% -2.706 -42% -1,3% -3.027 -1,5%
Salamanca -2.431 -54% -1,7% -2.859 -63% -1,9% -2.996 -2,0%
Ourense -1.997 -62% -1,5% -2.414 -75% -1,8% -2.996 -2,2%
Lleo -1.668 -41% -0,8% -2.299 -57% -1,1% -2.884 -1,4%
Osca -2.175 -54% -2,2% -2.130 -53% -2,1% -2.619 -2,6%
Alaba -1.246 -23% -0,8% -2.487 -46% -1,7% -2.538 -1,7%
La Rioja -3.228 -55% -2,3% -2.240 -38% -1,6% -2.492 -1,8%
Guipuscoa -1.526 -18% -0,5% -1.917 -23% -0,6% -2.013 -0,7%
Segovia -552 -18% -0,8% -1.702 -56% -2,5% -1.924 -2,8%
Conca -475 -17% -0,6% -1.581 -58% -1,9% -1.906 -2,3%
Avila -1.259 -57% -1,7% -1.183 -54% -1,6% -1.725 -2,3%
Terol -1.036 -56% -1,8% -700 -38% -1,2% -872 -1,5%
Zamora 131 12% 0,2% -468 -43% -0,6% -649 -0,9%
Caceres -699 -19% -0,4% -250 -7% -0,1% -644 -0,4%
Paléncia -146 -10% -0,2% -335 -23% -0,5% -440 -0,6%
Soria -567 -39% -1,4% 502 35% 1,3% 264 0,7%
Top 4 48,0% 44,4% 40,1%

Top 10 68,1% 64,7% 65,8%

Bottom 20 6,0% 6,1% 5,7%

Nota: Provincies ordenades segons el déficit (3), en nombre d’habitatges.
Font: CaixaBank Research, a partir de dades de I'INE i del Ministeri d'Habitatge i Agenda Urbana.
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Limpacte del déficit sobre el preu de I'habitatge

Per provincies, la correlacio entre el déficit d’habitatge i el creixement del preu de I’habitatge
entre el 2021 i el 2024 és positiva amb les dues mesures (tant en nivells com en percentatge
del parcd’habitatge principal). Aquest resultat suggereix que I'impacte del déficitd’habitatge
acumulat sobre el preu no és menyspreable. Una regressio simple del preu de I'habitatge
sobre el déficit acumulat suggereix que, per cada augment d’1 p. p. en el déficit, el preu
creix, de mitjana, uns 0,6 p. p. més per any. Utilitzant aquesta magnitud com a referéncia, el
deficit d’habitatge acumulat en el total nacional (765.000 habitatges, xifra equivalent al 4,0%
del parc d’habitatges principals) explicaria 2,3 p. p. de l'increment anualitzat del 6,0%
registrat entre el 2021 i el 4T 2024. Es a dir, el déficit acumulat explicaria el 39% de I'augment
del preu observat en el total nacional. O, dit d'una altra manera, segons aquesta estimacio,
sense les pressions pel déficit d’habitatge acumulat, el preu al conjunt d’Espanya hauria
augmentat el 3,7% anual de mitjana, en lloc del 6,0% observat.

El deficit d’habitatge acumulat
podria explicar fins al 39%
de I'encariment recent

Preu de I'habitatge i déficit acumulat d’habitatge entre el 2021 i el 2024
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Font: CaixaBank Research, a partir de dades del Ministeri d’Habitatge i Agenda Urbana.
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Al grafic anterior, podem observar que les provincies amb el deficit més elevat sén les que
van experimentar un major increment del preu de I’habitatge, com Alacant, Malaga o Santa
Cruzde Tenerife. D'altrabanda, destaca el cas de les Balears, la provincia que va experimentar
el major increment del preu de I'habitatge (el 10,4% anual de mitjana), molt similar al de
Malaga, tot i que el deficit acumulat estimat no és especialment elevat (només el 3,3% del
parc d’habitatges principals, inferior a la mitjana nacional). Aixo podria ser degut a la
influéncia d’altres factors que impulsen el fort repunt del preu a les Balears (com |'atractiu
del segment de luxe, entre d'altres). A més a més, la mesura del déficit utilitzada podria
estar subestimada: per exemple, no es tenen en compte les llars no formades a causa de la
propia dificultat de l'accés a I'habitatge, la qual cosa es reflectiria en baixes taxes
d’emancipacid i en dificultats perqué les empreses trobin treballadors que puguin traslladar-
se a lesilles.

En conclusid, aquest senzill exercici simplement il-lustra com el déeficit acumulat d’habitatge
en els ultims anys podria estar incidint de manera significativa en I'evolucié del preu de
I'habitatge a Espanya. Les actuals projeccions demografiques apunten a una demanda
residencial solida en els propers anys, la qual cosa subratlla la necessitat de donar un fort
impulsalaconstruccié d’habitatge perevitar queles pressions sobre els preus s’intensifiquin.
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Demanda estrangera

Com ha canviat el
perfil de I'estranger no
resident que compra
habitatge a Espanya?

La demanda d’habitatge per part de compradors estrangers no residents
ha crescutamb forga en els Ultims anys, en especial després de la pandémia,
i s’ha consolidat com un dels motors del mercat immobiliari espanyol.
Aquestauge respon aalguns atractius que ofereix Espanya, com I'estabilitat
economica, la percepcio de seguretat, la bona connectivitat i una oferta
immobiliaria encara competitiva. El perfil dels compradors i les zones
d’interes s’han diversificat, i ha augmentat la varietat de nacionalitats i
d’ubicacions triades: el Regne Unit redueix la seva influencia, Polonia entra
en el top 5 de compradors, creix l'interes des dels EUA i des de 'Ameérica
Llatina, i sorgeixen nous focus d’interés en zones menys tradicionals, com
Castello, Asturies, Huelva i Cordova.

L'auge de la compravenda d’habitatge a Espanya per part

d’estrangers no residents

La demanda d’'habitatge a Espanya per part d'estrangers ha crescut de forma molt
significativa després de la pandémia i, més recentment, s’ha vist de nou impulsada per la
millora de les condicions de finangament. Segons les dades de transaccions immobiliaries
del Ministeri d’Habitatge i Agenda Urbana, uns 133.000 habitatges van ser adquirits per
compradors estrangers en |'Ultim any fins al 1T 2025, un 18,0% del total, la qual cosa
representa el 37,9% més de transaccions que el 2019 i un maxim en la seérie historica,
iniciada el 2006.>"* En comparacio, les compravendes per part d'espanyols es troben
«només» el 28,0% per damunt del nivell del 2019 i no superen els registres maxims del
2006-2007, la qual cosa mostra el destacat protagonisme de la demanda estrangera en el
cicle expansiu actual.

Una gran part d'aquesta demanda procedeix d’estrangers que resideixen a Espanya, un
col-lectiuque haaugmentatenels ultimsanysarrandelaconsiderable arribada d’'immigrants
al nostre pais." Aixi, els residents van copar el 56,2% del total de compravendes d’estrangers
en el 1T 2025 (acumulat de quatre trimestres), el 10,1% del total de compravendes, en relacio
amb el 9,6% del 2019. Aquest col-lectiu, en general, sol adquirir un habitatge a Espanya per
motius laborals o educatius, entre d'altres. De fet, comparteixen un patré de compra molt
similar al dels residents espanyols en aspectes clau com la localitzacié (generalment en
zones urbanes), la tipologia d’habitatge adquirit (preu mitja similar) i el recurs freqiient al
finangament per a la compra.”®
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@ Segons el Col-legi

de Registradors, les
compravendes per

part d’estrangers van
representar el 14,4%

del total, unes 100.000
compravendes, acumulat
de quatre trimestres fins
al 2T 2025. En aquest
article, utilitzem les dades
del Ministeri d’Habitatge
iAgenda Urbana i del
Notariat perque
distingeixen entre
estrangers residents

i no residents.

B La mitjana historica
del pes de les
compravendes
d’estrangers sobre el
total és del 14,9% en el
periode 2006-2024.

@ Segons les dades de
I'Estadistica continua de
poblacié, la poblacio
espanyola s’ha
incrementat en uns 2
milions de persones entre
el 4T 2019 el 2T 2025, de
les quals 1,8 milions son
persones de nacionalitat
estrangera.

@Vegeu «Ll'apeténcia
dels estrangers per
comprar un habitatge

a Espanya després de la
pandémian, disponible
a I'Informe Mensual del
gener del 2025.
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Compravenda d’habitatge segons la residéncia i la nacionalitat del comprador
Nombre de compravendes Pes sobre el total de compravendes
(%)
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Nota: (*) Dades acumulades de quatre trimestres.
Font: CaixaBank Research, a partir de dades del Ministeri d’'Habitatge i Agenda Urbana.

No obstant aix0, la demanda d’habitatge per part d'estrangers no residents és la que més
ha incrementat el seu pes relatiu en el total de compravendes, tant si ho comparem amb les
xifres anteriors a la pandémia (+0,6 p. p., del 7,3% del 2019 al 7,9% en el 1T 2025) com en
relacié amb el cicle expansiu anterior, quan la quota era tot just del 2,9% del total de
compravendes el 2007.

Aquests compradors presenten un perfil clarament diferenciat dels residents. Generalment,
adquireixen habitatges motivats per raons vacacionals o amb finalitats d'inversié. Solen
comptar amb una major capacitat adquisitiva, la qual cosa els porta a preferir ubicacions
turistiquesi propietats de gamma mitjana-alta o alta. Aquestatendéncia influeix directament
sobre la demanda a determinades zones, en especial aquelles amb un atractiu turistic o
amb una bona rendibilitat potencial. Aixi, el preu mitja per metre quadrat dels habitatges
adquirits pels no residents va ser de 3.063 euros/m2 en el 2S 2024, en relacié amb els 1.795
euros/m? dels estrangers residents i amb els 1.713 €/m? dels nacionals. A més a més,
I'increment del preu mitja al qual adquireixen I’'habitatge els no residents en els Ultims anys
ha estat molt més significatiu, del 38% des del 2019 (vegeu el grafic seglient). En part,
aquesta tendencia reflecteix que Espanya s’ha consolidat com una de les destinacions més
atractives per a la inversié en immobles de luxe a Europa.
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Tot seguit, ens centrarem en aquest col-lectiu, perqueé és el que més ha crescut en els Ultims
anys i per la transformacio que ha experimentat en comparacié amb les décades anteriors.
Elsfactors que expliquen|’impuls del comprador estranger no resident al mercatimmobiliari
espanyol sén diferents, com el bon moment de I'economia espanyola, la percepcié de
seguretatid’estabilitat geopolitica en relacid amb altres destinacions, i un preu de I'habitatge
que, malgrat la tendéencia alcista recent, encara manté un diferencial favorable en relacio
amb els paisos d’origen dels principals compradors estrangers.

Preu per metre quadrat de les compravendes d’habitatge lliure
segons la nacionalitat i la residéncia

Euros/m?
3.500 S e
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Font: CaixaBank Research, a partir de dades del Notariat.

El Regne Unit continua liderant, tot i que redueix la seva influéncia,

i altres nacionalitats augmenten la seva preséncia

Seguidament, analitzem els canvis en les nacionalitats d’aquests compradors. Per fer-ho,
comparem el pes sobre el total en el periode recent (mitjana del 2020-2024) amb la decada
anterior (2010-2019). Durant aquests dos periodes de referéncia, les compravendes
d’estrangers no residents han passat d’'unes 33.000 transaccions anuals de mitjana a 48.000
en el periode més recent, i el seu pes sobre el total de compravendes s’ha incrementat del
8,2% al 9,6%.

El Regne Unit continua sent el principal pais d’origen dels compradors estrangers no
residents, pero la seva quota ha disminuit de manera notable en el periode postpandémia:
ha passat de representar el 22% de les transaccions el 2010-2019 a situar-se al voltant del
15% en el periode més recent (una caiguda de 7 p. p.). Aquesta tendéncia descendent
s’explica, en gran part, pels efectes del brexit, per la depreciacié de la lliura i pel modest
funcionament de la seva economia des de la pandémia. En tot cas, cal assenyalar que el
nombre de compravendes per part de britanics s’ha mantingut forga estable entre aquests
dos periodes, al voltant de les 7.400 compravendes per any. De fet, el descens del pes del
Regne Unit reflecteix 'auge comprador d’altres nacionalitats, com veurem a continuacio.
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Paisos com Alemanya, Bélgica i els Paisos Baixos han guanyat pes relatiu i s'"han consolidat
com actors clau en la demanda d’habitatge per part d’estrangers no residents. Un esment
especial mereix el cas dels estrangers alemanys, perquée les seves compravendes son les
que s’han incrementat més en termes absoluts, en unes 3.300 anuals entre aquests dos
periodes, i, amb una mica menys de 7.000 compravendes, es van acostant als britanics. En
canvi, Franca i Suécia han perdut una mica de quota en els ultims anys, tot i que continuen
ocupant posicions destacades en el ranking (tercera i sisena posicio, respectivament, en la
mitjana del 2020-2024), i cal assenyalar que el nombre de compravendes d'aquestes
nacionalitats si que s’ha incrementat entre aquests dos periodes (unes 1.000 addicionals
per any en el cas dels francesos i unes 250 en el cas dels suecs).'®

Polonia és la nacionalitat que ha guanyat més pes entre aquests dos periodes: de representar
tot just el 0,7% del total en la década previa a la pandémia ha passat al 4,7% el 2020-2024.
La seva tendéncia ascendent li ha permes assolir la cinquena posicid en el ranking de I'any
2024 i superar Suecia i Francga.

Malgrat que no se situen entre els principals actors, paga la pena destacar l'interes creixent
de compradors procedents d'Ucraina, de Romania, d'Irlanda i de Portugal. Aquest fenomen
reflecteix una diversificacidé progressiva en el perfil del comprador estranger, vinculada
possiblement a factors com la mobilitat intraeuropea, la digitalitzacié del treball i la
percepcio internacional d’elevada seguretat publica en relacié amb altres paisos, sobretot
després de la guerra a Ucraina (aquest factor pot explicar el repunt de compradors de
I'Europa de I'Est, inclosos els ciutadans polonesos).

Fora de I'ambit europeu, també s’observa un augment de l'interés per part de compradors
dels EUA, un fenomen que sembla que va de bracet del notable increment del turisme nord-
america després de la pandémia.”” Aixi mateix, es comenca a apreciar una major preséncia
de compradors llatinoamericans no residents, en especial procedents de |I’Argentina, de
Colombia i de Venecguela. Tot i que les seves quotes encara son modestes, el creixement és
significatiu: en conjunt, ja representen prop de "% de les operacions d’aquest col-lectiu, en
relacio amb el 0,5% que representaven en la década anterior.

9 E1 2024, les
compravendes de
francesos es van reduir
de manera significativa
(4.400, en relacié amb les
5.400 de mitjana del
2021-2023), i Franga va
deixar d’estar en el top 5
i va ser superada per
Polonia. D'altra banda,
les compravendes dels
suecs s’han reduit de
manera significativa el
2023-2024 (al voltant
d’unes 2.600, en relacio
amb les 4.100 del 2021-
2022).

@ Les amribades de
turistes nord-americans
al nostre pais s’han
disparat en el periode
postpandémia, de
manera que la seva
presencia ha augmentat
en 1 milié més de
turistes, fins als 4,3
milions, entre el 2019 i
el 2024. Recentment,
s’observa una
desacceleracio clara

de la despesa turistica
procedent dels EUA,
afectada per la incertesa
economica, per la
depreciacio del dolar

i pel menor creixement
en aquest pais. Vegeu
Iarticle «La incertesa

i el turisme nord-
american, publicat a
I'Informe Sectorial
Turisme del 2S/2025.
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Principals compradors estrangers no residents al mercat residencial espanyol

Percentatge de compravendes per

Diferéncia 2020-2024 vs. 2010-2019

nacionalitats sobre el total (%) (p. p.)

L'anell exterior correspon al 2020-2024; I'anell interior
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Font: CaixaBank Research, a partir de dades del Consell General del Notariat.

Quines son les provincies més atractives per al comprador

intemacional no resident?

Als mapes segtients, amb dades fins al 1T 2025 acumulades de quatre trimestres, es mostra:
(1) el pes de les compravendes d’estrangers no residents sobre el total de compravendes a
cada provincia i (2) la distribucio del total de compravendes d’estrangers per provincies. Es
pot observar com les provincies més atractives per al comprador estranger no resident es
concentren, principalment, a I'arc mediterrani i a les regions insulars. Aquestes zones
costaneres, de marcat caracter turistic, han estat tradicionalment les més demandades per
aquest perfil de comprador, a causa del seu clima benigne, de la seva amplia oferta d'oci i
de serveis i per la seva bona connectivitat aeria amb els principals paisos europeus. A més
amés, factorscomlaqualitatdevida, lapreséncia de comunitatsinternacionals consolidades
i la disponibilitat d’habitatges orientats al mercat internacional en reforcen I'atractiu com a
destinacié preferent per a l'adquisicid6 de segones residéncies o per a les inversions
immobiliaries.
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El primer mapa mostra la rellevancia dels compradors estrangers no residents en algunes
provincies on el seu pes és molt significatiu. Les més destacables son Alacant (el 35% de
les compravendes a la provincia), Malaga (el 28%), les Balears (el 25%), Santa Cruz de
Tenerife (el 22%), Las Palmas (el 15%), Murcia (el 15%) i Girona (el 15%).

Al segon mapa, que mostra la distribucié nacional de les compravendes d'estrangers no
residents per provincies, s'observa que el major percentatge de compravendes es concentra
a les provincies que conformen I'arc mediterrani, als arxipélags i a algunes provincies
andaluses (el color blau fosc mostra les que presenten un percentatge superior al 3,4%,
corresponent al percentil 75 de la distribucid). No obstant aixo, I'interés del comprador
internacional s’estén per altres zones. En una posici6é intermedia, destaca el nord-oest
peninsular —totes les provincies gallegues, Asturies, Cantabria i el nord del Pais Basc—, on,
malgrat no ser destinacions turistiques massives, el pes dels compradors estrangers no
residents supera la mitjana nacional. Madrid, inclosa també en aquesta posicié, mereix un
esment especial, ja que, malgrat no ser una destinacio turistica de sol i platja, la seva
condicio de capital, el seu paper com a centre de negocis i la seva amplia oferta cultural i
d'oci la converteixen en un pol d'atraccié per a compradors internacionals. A I'extrem
oposat, les provincies de I'interior presenten un pes molt menor (color blau clar, per sota del
0,7%), a causa, probablement, de la seva menor tradicio turistica i d'una connectivitat
internacional més limitada.

Compravendes d’estrangers no residents (1T 2025)

Pes de les compravendes d’estrangers no residents Distribucio de les compravendes
sobre el total de compravendes a cada provincia d’estrangers no residents per provincies
(%) (%
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B Percentatge superior al 3,4% (P75)
Percentatge entre el 0,7% (P50) i el 3,4% (P75)
Percentatge inferior al 0,7% (P50)

Nota: P50 i P75 indiquen el percentil 50 i 75 de la distribucid, respectivament.
Font: CaixaBank Research, a partir de dades del Ministeri d'Habitatge i Agenda Urbana.
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El paper creixent del comprador nord-america és clau a cinc regions

Els seglients mapes mostren la nacionalitat més rellevant a cada comunitat autobnoma en
les transaccions d’habitatge per part d’estrangers no residents el 2019 i el 2024. En primer
lloc, observem com la perdua de pes del comprador britanic té importants repercussions
regionals: mentre que, just abans de la pandémia, era el principal comprador a quatre
comunitats (Mdrcia, Andalusia, la Comunitat Valenciana i Asturies), en I'actualitat, només
es manté com a principal a Murcia i a Andalusia, i el seu pes s’ha reduit de forma significativa
en els dos casos.

El comprador alemany, malgrat haver augmentat de forma significativa el nombre de
transaccionsi el seu pes al conjunt d’Espanya, concentra la seva influéncia als arxipélags: a
les Balears i a les Canaries, aporta més de la meitat de les compres del col-lectiu dels
estrangers no residents, amb un fort increment a les Canaries (del 21% del 2019 al 55% el
2024). El 2019, pero, era el principal comprador a quatre regions més: Galicia, Cantabria, el
Pais Basc i Aragod.

El comprador frances diversifica
la seva preseéncia en el territori i apareix
amb forca el nord-america

Al contrari que I'alemany, el comprador francés ha reduit el seu pes en el total de compres,
pero continua sent el principal comprador a cinc comunitats (Catalunya, Cantabria, Castella
i Lled, Arago i Navarra), tot i que, en general, el seu pes s'ha reduit, la qual cosa mostra, una
vegada més, una major diversificacié de les nacionalitats que compren habitatge a Espanya.

Finalment, destaca la influéncia creixent del comprador nord-america no resident al mercat
residencial espanyol: malgrat que, al conjunt del pais, amb prou feines representa el 2,6%
del total de compres d'aquest perfil, apareix com a principal comprador a cinc comunitats
espanyoles el 2024, quan, al final del 2019, no era el principal comprador en cap d'elles: el
Pais Basc, La Rioja, Asturies, Galicia i Castella-la Manxa.
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Pes de la compravenda d’habitatge lliure d’estrangers no residents per CA

Dades del 2S 2019 Dades del 2S 2024
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Font: Consell General del Notariat.

Dinamiques territorials de les compravendes de no residents:

quines son les destinacions que guanyen o que perden atractiu?

Per identificar canvis en la demanda d'aquest perfil de comprador, analitzem I'evoluci6 del
pes de les compravendes realitzades per estrangers no residents entre el 4T 2019 i el 1T
2025 (en els dos casos, dades acumulades de 12 mesos). Els grafics seglients mostren les
10 provincies que han guanyat més atractiu per a aquesta mena de comprador i les 10 que
més n’han perdut en aquest periode. Aquesta comparacidé permet detectar dinamiques
territorials rellevants i anticipar possibles tendéncies en la localitzacié de la demanda
internacional.

A grans trets, les provincies que més interes han generat en els ultims anys son ubicacions
tradicionalment atractives per al comprador internacional. Destaca el cas de Malaga, que,
amb el 28,4% del total de les compravendes a la provincia, es consolida com la segona de
major interes per a aquest perfil de comprador, només per darrere d’Alacant (el 35,0%), i és
la que ha guanyat més atractiu en el periode postpandémia. Aquestinteres creixent s’explica
per la seva potent oferta turistica i, més recentment, per la seva notable evolucié com a
centre economic: Malaga s’esta posicionant com a hub tecnologic al sud d’Europa. A més
a més, ofereix preus més competitius que Madrid o que Barcelona i compta amb una
excel-lent connectivitat internacional, amb vols directes a nombroses ciutats europees.
Finalment, les Balears, Santa Cruz de Tenerife i Mdrcia completen el ranking de provincies
amb un interes creixent per part del comprador estranger no resident.

Malaga, les Balears i Santa Cruz
deTenerife son les provincies
que desperten més interes

des de la pandemia



n Immobiliari

Convé destacar també els mercats residencials d‘altres provincies en qué el comprador
estranger no resident no tenia tradicionalment un pes significatiu, pero que, en els ultims
anys, han vist un creixement notable d’aquest perfil de comprador, la qual cosa podria estar
reflectint un canvi de tendéncia en les seves preferéncies. En aquest sentit, destaquen
Huelva, Ourense o Lugo, que, malgrat no ser destinacions turistiques consolidades, estan
guanyant atractiu gracies a factors com uns preus més accessibles, una menor saturacio i
una oferta creixent d’habitatge orientat al comprador internacional. Madrid també apareix
com una ubicacio que esta despertant un gran interes des de la pandéemia.

Girona, Tarragona, Almeria i Granada
son les provincies que han perdut
més atractiu per al comprador
estranger no resident

Al'altre extrem, destaca la pérdua d’atractiu d'algunes provincies de Catalunya, com Girona 3 Segons les dades
iT h ist reduit el | d litzad t del Consell General del
i arragona, que han VIS. re_ ui .el §eu pes en les compravendes reali z? es‘per estrangers |\ it els ciutadans
no residents. Aquesta disminucié és deguda, en gran part, a un menor interes per part dels francesos explicaven al
compradors francesos, tradicionalment molt presents en aquesta zona i que han comengat ~ Voltant de la meitat de
di ifi | . N | ;. les.® T: bé h d . les compres a Catalunya
a diversificar el seu interes cap a altres provincies espanyoles.”” També han perdut atractiu ¢ 2019, mentre que, el
relatiu algunes provincies andaluses, com Almeria o Granada, en benefici, possiblement, 2024, amb prou feines
, - - , - . N ~ . 0,
d‘altres provincies limitrofes que mantenen o incrementen el seu interés, com Malaga i  Van representarel 33%.

Mdrcia, entre d'altres.

Noves tendéncies en la demanda del comprador estranger no resident per regions

Provincies que han guanyat atractiu entre Provincies que han perdut atractiu entre
el 4T 2019 el 1T 2025 el 4T 2019 el 1T 2025
Variacio6 del pes de les compres d'estrangers no residents Variacio del pes de les compres d'estrangers no residents
sobre el total provincial (p. p.) sobre el total provincial (p. p.)

Malaga Valladolid

Balears Soria

S.C.Tenerife Jaén

Murcia Lleida
g Huelva 2 Paléncia
dg_ Ourense E Osca

Madrid Granada

Valéncia Almeria

Alacant Tarragona

Lugo Girona

0 1 2 3 4 5 6 -4 -3 2 -1 0

Nota: El pes indica el percentatge de compravendes per part d’estrangers no residents sobre el total de compravendes de la provincia en el 1T 2025
(acumulat de quatre trimestres).
Font: CaixaBank Research, a partir de dades del Ministeri d’'Habitatge i Agenda Urbana.
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Indicadors i previsions
Variacio anual (%), llevat que s’indiqui el contrari

Prev Previsio 5

ﬁﬁﬁ\iﬁ Indicadors d’activitat

PIB total 3,6 -0,9 1,9 2,7 3,2 2,4 2,0 O,
VAB construccio 3,6 -8,6 1,3 2.1 21 3,0 2,3 O
Inversio en construccio 5,6 -8,7 2,7 3,0 35 3.2 3,4 -0:

Inversio6 en habitatge 74 -8,7 5,0 21 1,7 2,3 31 20-
Inversio en resta de construccid 3,6 -8,6 1,3 21 2,1 4,3 3,6 O:

Visats d’inici d’obra (milers) 642 94 88 109 128 140 150 5.

Visats d'inici d’obra 3,0 -34,2 15,3 0,5 16,7 9,6 71 @

Certificats de final d’obra (milers) 482 230 69 88 98 15 135 i,

Certificats de final d’obra 9,0 -31,2 8,4 -1,7 1,7 175 174 @

Confianca al sector de la construccio (nivell)® 13,1 -41,7 -14,4 8,7 78 14,4 - Q.

8} Mercat laboral

Afiliats total 3,5 -21 2,5 2,7 2,4 21 1,7 O
Afiliats a la construccio 6,1 -13,5 39 38 19 2,1 2,8 0=
Construccié d'edificis - 14,4 5,0 4,1 2,0 3,0 - Bes
Enginyeria civil = -16,4 1,7 73 2,0 2,8 = O
Act. de construccio6 especialitzada - -8,9 34 3,4 1,8 2,2 - O
Afiliats en activitats immobiliaries 10,3 -12,3 5,0 3.8 4,0 4,1 - 0=
Ocupats total (EPA) 4,3 -2,4 21 3,1 2,2 2,0 21 O
Ocupats a la construccid (EPA) 70 -13,5 4,0 3,2 4,7 2,6 2,5 -
Taxa de temporalitat a la construccio (%)° 576 39,6 38,1 18,0 15,2 15,7 -
Taxa d'atur a la construccio (%)° 75 22,8 1n,2 71 72 6,8 -

M Demanda d’habitatge

Compravendes? (milers) 775 388 486 584 641 720 720 -O
Compravendes? -0,1 -8,7 9,3 -10,2 9,9 12,3 0,0 O
Habitatge nou?® 12,1 -13,4 -0,1 -6,0 22,9 271 14 -0
Habitatge segona ma2® -78 -5,0 13,0 -11,2 6,9 8,4 -04 O
Compravendes estrangers? R 2,0 8,8 -8,5 5,1 14,2 1,7 @
Compravendes segona residéncia* - -10,5 70 -71 9,7 13,6 1,0 C}
€ Preus
Preu de I'habitatge (MIVAU) 12,3 -4,8 2,2 39 5,8 9,6 6,3 -Q>
Preu de I'habitatge (INE) 0,0 -6,1 4,9 4,0 8,4 10,8 6,3 O
Preu de I'habitatge nou® - -4,4 6.2 8,0 10,9 10,1 - 20-
Preu de I'habitatge de segona mas - -75 4,7 3,2 8,0 5,7 - O
Preu del sol 18,8 -8,8 1,0 -2,8 9,7 8,7 6,2

IPC lloguer® 4,3 1,3 0,7 25 2,2 2,4 -

<l Ratios d‘accessibilitat

Preu de I'habitatge (% renda bruta disponible) 6,7 79 6,9 72 71 73 75 5
Esforg teoric (% renda bruta disponible) 378 38,7 30,4 36,9 34,8 33,8 35,5 @
Rendibilitat del lloguer (%)s 4,5 3,5 4,0 3,4 3,3 3,2 - O

]
- -
€= Financament®

Nombre d’hipoteques 2,9 -22,7 9,8 -179 11,6 24,9 - O
Saldo viu del crédit per a la compra d’habitatge 179 -1,0 -1,9 -3,2 0,3 1,7 - O
Noves operacions de credit habitatge 17,7 -26,7 13,7 -18,6 19,4 28,8 - of
Saldo viu del crédit promotor i construccio 32,7 -11,6 -9,5 -6,1 1,9 34 -
Taxa de morositat del crédit habitatge (%) 0,5 3,5 4,0 25 2,5 2,3 -
Taxa de morositat del crédit promotor i construccio (%) 0,5 20,2 14,7 4,0 3,3 3,0 -

Notes: 1. Previsions a 1 de setembre del 2025. 2. La mitjana 2000-2007 per a les compravendes d’habitatge correspon al periode 2004-2007 i les dades provenen del
Ministeri d’Habitatge i Agenda urbana. Compravendes de I'INE a partir del 2007. 3. Compravendes d'estrangers segons el Ministeri d'Habitatge i Agenda Urbana.

4. Les compravendes de segona residencia s'estimen a partir de les compravendes realitzades en una provincia diferent de la provincia de residencia del
comprador. 5. Les dades de la columna «Previsié 2025» corresponen a les dades acumulades fins a I'Gltima disponible del 2025.

Font: CaixaBank Research, a partir de dades de I'INE, del Ministeri d’Habitatge i Agenda Urbana (MIVAU), del Ministeri d’'Ocupaci6 i Seguretat Social i del Banc
d’Espanya.
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Els Informes Sectorials i la resta de publicacions de CaixaBank Research estan
disponibles a la web: www.caixabankresearch.com. Mitjangant els nostres estudis,
intentem estimular el debat i I'intercanvi d’opinions entre tots els sectors de la
societat i afavorir la divulgacio dels temes clau de I'entorn socioeconomic del nostre

temps.

Turisme
T b

Informe Sectorial Turisme

2S 2025

El sector turistic espanyol ha
entrat en una nova etapa de
creixement més moderat després
dels anys de forta expansio6 arran
de la recuperacio postpandemia.
En aquest context, la restauracio
manté la seva bona ratxa el 2025,
amb un creixement solid de la
despesa.

g ahs-erqai:ori

Observatori Sectorial 1S 2025

Un nombre creixent de sectors
d’activitat es mantenen en fase
d’expansid. Els sectors més
exposats al gir proteccionista dels
EUA tenen el potencial per redirigir
les seves exportacions cap a altres
mercats mundials, i les energies
renovables poden tenir un paper
estratégic en la competitivitat
industrial.

Informe Sectorial
Agroalimentari 2024
Lactivitat del sector
agroalimentari espanyol
esta augmentant a
ritmes superiors als del
conjunt de I'economia, i
les perspectives per a la
campanya 2024-2025 sén
positives.

Informe Mensual

Analisi de la conjuntura
econdmica espanyola,
portuguesa, europea i
internacional i de I'evolucid
dels mercats financers, amb
articles especialitzats sobre
temes clau de I'actualitat.

Notes Breus d’Actualitat
Economica i Financera
Valoracié dels principals
indicadors macroeconomics
d’Espanya, de Portugal, de la
zona de I'euro, dels EUA i de
la Xina i de les reunions del
Banc Central Europeu i de la
Reserva Federal.

Monitor de consum

Analisi mensual de I'evolucié del
consum a Espanya mitjancant
técniques de big data a partir de
la despesa amb targetes emeses
per CaixaBank, de la despesa de
no clients alsTPV de CaixaBank

i dels reintegraments en caixers
de CaixaBank.
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Llars
plenes de vida

A CaixaBank creiem que les empreses del sector
immobiliari mereixen una atencié especialitzada.

Per aix0, disposem d’una xarxa de centres amb equips
de professionals especialitzats que donen cobertura a
tot el territori per acompanyar el promotor durant tot
el procés de construccio, des de I'inici de I'obra fins

al lliurament dels habitatges. De la mateixa manera,
facilitem també el financament als compradors

a través de la subrogacié del préstec promotor,
implicant-nos dia a dia per crear llars plenes de vida.

www.CaixaBank.cat/empresas
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