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EL PULSO DEL MERCADO INMOBILIARIO LOS PRECIOS, LAS COMPRAVENTAS Y ELALQUILER EN 2023

¢QUE PASARA CON EL PRECIO DE LA VIVIENDA EN 2023?

Evolucidn interanual del precio de la vivienda, en porcentaje.
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Los precios de la vivienda mantendran
un incremento moderado el proximo afno

AUMENTO MEDIO DEL 1%/ | 0S expertos prevén que los precios de

avivienda sigan subiendo de forma moderada sobre todo

enlas grandes urbes y en la obra nueva. Las alzas seran también moderadas en el alquiler. Las compraventas caeran un 11%.

P.Cerezal / C. Polanco. Madrid

Aunque el mercado de la vi-
vienda es conocido por la ten-
dencia alcista que mantiene
en términos generales, ya que
la mayor parte de los afios se
acaban traduciendo en subi-
das de precios y ventas bastan-
te consistentes, el inmobiliario
también es famoso por sufrir
desplomes que dejan una hue-
lla muy duradera, como es el
caso de la crisis de 2008, de la
que algunas ciudades todavia
no se han recuperado. Sin em-
bargo, a tenor de los mas de
veinte expertos y operadores
del sector inmobiliario con-
sultados por EXPANSION,
2023 no serd ni lo uno ni lo
otro sino, muy probablemen-
te, un aterrizaje suave. En con-
creto, apuestan por una cierta
ralentizacion del mercado in-
mobiliario con un minimo in-
cremento de los precios, una
no muy intensa contraccion
de las transacciones, debido a
que lasubida delos tipos de in-
terésy el consiguiente encare-
cimiento de las nuevas hipote-
cas han desanimado amuchos
posibles compradores, al
tiempo que la inflacion ha su-
puesto una gran merma del
poder adquisitivo que limita

LA RECUPERACION DE LAS COMPRAVENTAS TRAS EL CORONAVIRUS SE CORTA EN SECO

Numero de compraventas al afio, en nimero de viviendas
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cualquier inversion. Sin em-
bargo, también hay que tener
en cuenta que el mercado to-
davia tiene una gran inercia
derivada de la fase anterior,
cuando se vio estimulado por
la intensa creacion de empleo
indefinido, lademanda embal-
sada y un insuficiente stock de
obra nueva. Ademas, este fre-

nazo no es generalizado, ya
que la demanda expulsada del
mercado de compraventa se
ha desplazado hacia el alqui-
ler, mientras que el desequili-
brio entre la ofertay lademan-
da de vivienda en propiedad
seguira impulsando el inmobi-
liario en las grandes ciudades,
donde los pisos se estan con-

virtiendo en uno de los princi-
pales activos refugio frente ala
inflacién.

En concreto, los expertos
observan una cierta modera-
cién enlos precios de lavivien-
da en la segunda mitad de este
afioy prevén que estas cifras se
sigan ralentizando el proximo
ejercicio, donde se registrara

un avance menor, en torno al
1% anual, si bien algunos de los
expertos consultados si pre-
vén un leve retroceso. Sin em-
bargo, aunque la crisis y la su-
bida de tipos supongan un fre-
no para la economia en gene-
ral, hay varios elementos que
contribuyen a apuntalar el in-
mobiliario, como son “la in-

fluencia del atractivo de la vi-
vienda como inversion frente
a la inflacién y la actual situa-
cién de los mercados financie-
ros”, explica Teresa Marzo,
CEO de Elix. Y, aunque el en-
carecimiento de los costes de
financiacion puede ser una
gran barrera de entrada para
aquellos que apenas disponen
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de capital para la entrada, la
moderacion en los precios
puede suponer un estimulo
para aquellos que cuentan con
un cierto capital disponible y
apenas requieren financiacion
bancaria. Ademas, hay varios
elementos que van a amorti-
guar el impacto de la crisis so-
bre los precios, ya que “sigue
existiendo una fuerte deman-
dade vivienda que, alno poder
ser satisfecha por una oferta li-
mitada por el suelo disponible,
seguirda impulsando la com-
praventa de viviendas y su
precio, especialmente de obra
nueva”, explica Alberto Mu-
fioz, CEO de Inmobiliaria Es-
pacio. De hecho, los precios de
la obra nueva se veran impul-
sados por el aumento de los
costes de los materiales de
construccion y la disminucion
en los nuevos visados, que ya
se empieza a producir en la
mayor parte de las provincias.
Sin embargo, si se notara un
cierto deterioro del mercado
en cuanto a las transacciones,
debido a la pérdida de poder
adquisitivoy al endurecimien-
to de las condiciones financie-
ras, que dispara los costes de
las hipotecas.

Los precios del alquiler
también seguirdn creciendo,
aunque con menos fuerza que
en la actualidad, debido a la
pérdida de poder adquisitivo
de los ciudadanos. Hay que te-
ner en cuenta que una infla-
cion moderada lleva a una re-
valorizacion similar de los
arrendamientos pero, cuando
lasubida de precios es muy in-
tensay supera con creces alos
salarios, la actualizacion de la
renta tiene que ser parcial. Y,
mas aun, esta pérdida de po-
der adquisitivo por el efectode
la inflacion sobre las rentas
“puedellevar abajadas de pre-
cios en zonas de rentas me-
dias”, afade Marzo.

Sin embargo al mismo
tiempo la demanda va a man-
tener una cierta pujanza, debi-
do a la expulsion de algunos
posibles compradores del
mercado de adquisicién al de
alquiler, especialmente los
mas jovenes. Por ello, “las ten-
siones en los precios seguiran
siendo una constante en 2023
aunque mas contenidas”, sos-
tiene Beatriz Toribio, directo-
ra adjunta de Masteos. Y el
problema es que “el stock dis-
ponible para alquiler se ha ve-
nido reduciendo en los ulti-
mos afios, siendo hoy en algu-
nas ciudades como Alicante,
Barcelona, Palma o Malaga
hastaun 50% inferior al de ha-
ce apenas un afio”, anade Con-
cha Osécar, socia fundadora
de Azora.

Editorial / Pagina2

Eduard Mendiluce, consejero delegado de Anticipa
Real Estate y Aliseda Inmobiliaria.

“La mejor inversioén refugio
frente a lainflacion”

“No prevemos ajustes de precios drasticos enel
mercado inmobiliario espafiol. Debemos tener en
cuenta que en Espaiia no ha existido burbuja
inmobiliaria en la tGltima década. Los precios no han
crecido como en otros paises de nuestro entorno.
La oferta disponible de obra nuevay segunda mano
esta en minimos histéricos. Por tanto, no prevemos
que haya ajustes de precios mas alla de producto
con baja liquidez. Es importante incidir en que no es
conveniente caer en discursos catastrofistas sobre
el ajuste del mercado en el caso de Espaiia. El
inmobiliario seguira siendo un mercado atractivoy
resiliente para los inversores y el mejor refugio
frente a la inflacion ante la falta de otras alternativas
de inversion, lo que le otorga fortaleza’.

Beatriz Toribio,
directora adjunta de Masteos.

“El ajuste se producira mas
en ventas que en precios”

“Aunque el sector ya empieza a notar los primeros
signos de desaceleracion, este afio se cerrara con
incrementos de precios de entre el 3%y el 5%,
segun la zona, y la ralentizacién no se hara notar
hasta bien entrado 2023. El encarecimiento de la
financiacion y las tensiones inflacionistas tendran
impacto en la actividad inmobiliaria, pero la
inversion en vivienda como valor refugio unido ala
aun escasa produccion de vivienda nueva haran que
€l nivel de compraventas en 2023 no se aleje
mucho de las 500.000 transacciones. En mi
opinion, el ajuste se producira mas del lado de las
compraventas que de los precios, donde el ajuste
sera menor o casi inexistente, sobre todo en los
grandes nucleos urbanos y zonas turisticas”.

Borja Garcia-Egotxeaga,
CEO de Neinor Homes.

“Los promotores esperaran
antes que bajar precios”

“La evolucion de los precios en paises como EEUU

o Reino Unido no tiene nada que ver con las de
nuestro pais, en el que el incremento medio anual se
sittia en torno al 5% y que atin no ha recuperado los
niveles de precios de 2008. El sector financiero se
encuentra muy saneado y existe una brecha
enorme entre la ofertay la demanda en Espaiia. En
la obra nueva, las promociones que estan en
construccion se terminarany se entregaran, ya que
se encuentran mayormente prevendidas. En general
si los ritmos de venta se ralentizan, los promotores
optaran por esperar si quedan colas sin vender,
antes que bajar precios, ya que la mayoria de las
compaiiias se encuentran con los balances soélidos y
sin riesgos de deuda significativos’.

Sandra Daza,
directora general de Gesvalt.

“Podremos ver ligeras

caidas del 1% en los precios”

“Aunque hay multitud de factores de incertidumbre,
para 2023 prevemos una estabilizacién de los
precios de compraventa de vivienda e incluso leves
caidas, posiblemente no superiores al 1% o al 1,5%,
aunque generalmente focalizadas en la vivienda de
segunda mano y fuera de los grandes nticleos
urbanos. La gran demanda de vivienda en estas
zonas, y especialmente de obra nueva, hara

que el nimero y el importe de las operaciones se
mantenga al alza. En lo referente al mercado del
alquiler, sera necesario observar si la caida del
poder adquisitivo de los espafioles tiene una
repercusion directa y acusada en este mercado,
aunque ante una hipotética caida de las compras
es posible que puedan mantenerse al alza”.

Juan Antonio Gémez-Pintado,
presidente de APCEspafia.

“La situacién mejorara
a finales de 2023”

“Nos enfrentamos a una crisis que conlleva
inseguridad por parte de familias y consumidores y
subidas de tipos de interés para controlar la
inflacién. Las empresas han reaccionado
recortando produccién en aquellos sitios donde han
estimado que la comercializacién del producto
podia ser mas lenta. De esta manera vemos cémo el
sector se ha preparado para una situacién que,
segun todos los expertos, mejorara en el tltimo
cuatrimestre de 2023. En lineas generales las
empresas del sector no sufriran porque tienen
realizadas las ventas de este ejercicio en un 100%,
las del afio que viene en un 80% y las del 2024 por
encima del 20%; estos porcentajes garantizan una
estabilidad durante todo el afio que viene”.

Concha Osacar,
socia fundadora de Azora.

“El alquiler seguira ganando
cuota de mercado”

“El sector se encuentra en un momento de
incertidumbre, con tipos al alza y con indicadores
macroecondmicos que apuntan a una potencial
recesion. A esto se afiade una incertidumbre juridica
preocupante derivada de las ambigtiedades de la
ley de vivienda. Pese a este escenario, la situacion
del sector es mejor que en las anteriores crisis
porque el mercado esta mas saneado, no hay
exceso de oferta ni un sobreapalancamiento,
aunque la situacion variara por segmentos y tipo de
activos. El mercado de alquiler residencial, que es
mas estable, seguira ganando cuota de mercado
por el crecimiento imparable de lademanda y
porque la coyuntura dificulta el acceso a la vivienda
en propiedad a determinadas capas de poblacién’.
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Eduardo Carrefio,
director de operaciones de Metrovacesa.

“Lavivienda nueva ira
mejor que la usada”

“La demanda de vivienda esta teniendo un
comportamiento bueno, a pesar de una
cierta desaceleracion a partir de abril, pero
laincertidumbre en el sector aumenta por
el entorno macro, la inflacién y la subida del
coste de las hipotecas, que hasta ahora
tiene un impacto limitado. En todo caso, la
vivienda nueva deberia comportarse
mucho mejor que la de segunda mano,
debido a la escasez de oferta de producto
nuevoy las dificultades de financiacién
para muchos promotores del mercado.
Ademas, hay una escasez de suelos
finalistas en las zonas de mayor interés
paralademanda’.

=

Carmen Panadero, presidenta
de Women in Real Estate (Wires).

“En grandes ciudades
los precios subiran”

“Se espera una moderacion de los precios
pero no un descenso drastico y no en todas
partes por igual. Por un lado, habra una
contraccion de la demanda, porque las
familias ven reducida su renta disponible y
la tasa de esfuerzo sube. Por otra, caera la
produccién por el aumento de los costes de
materiales de construccién, la inflacién
energéticay el encarecimiento de
financiacion por la subida de tipos. Sin
embargo, en grandes ciudades con indices
demograficos en positivo y donde la oferta
disponible no cubre lademanda como es el
caso de Madrid puede que hasta siga
creciendo o manteniendo precio”.

José Ignacio Morales Plaza,
consejero delegado de Via Célere.

“Hay un desequilibrio
entre oferta y demanda”

“A pesar de las incertidumbres que rodean a
la actividad macro, nos encontramos en una
situacion general de gran desequiilibrio
entre ofertay demanda, especialmente en
los grandes ntcleos urbanos, que seguiran
impulsando los precios y las compraventas.
Tendremos que estar atentos a la evolucion
de los tipos de interés, que todavia siguen
en niveles suficientemente bajos como para
no tener un impacto significativo en el
mercado residencial de obra nueva, al alza
de los costes de construccion, que se ha
moderado y presenta una tendencia
positiva, y a la renta de las familias, aunque
todavia se encuentra en niveles razonables’.

EL FUTURO DE LOS PRECIOS DE ALQUILER

Variacion interanual del precio de la vivienda en renta,
en porcentaje.

3.2

2007

2008 2009 2010 2011 2012 2013

2014

20

Expansion

Yolanda Fernandez, directora de Estudios
y Estadistica de R.R, de Acufia y Asociados.

“Esperamos un aumento
del ‘stock’ de vivienda”

“Los precios se estabilizaran en el 0,5% en
2023, tras el 3,9% que anticipamos en media
para este afio. La reactivacion de la demanda
de vivienda, por encima de lo previsto, ha
provocado un significativo ajuste a la baja del
‘stock’ Sin embargo, esperamos un aumento
del‘stock’ de vivienda de segunda mano
impulsado por el aumento de la oferta. En
contraste, la oferta de vivienda nueva se esta
viendo lastrada por el encarecimiento y
disponibilidad de materiales de construccion.
Anticipamos nuevas subidas de forma que
2023 podria cerrarse con un nivel de tipos de
interés oficiales del 3%, compatible con un
repunte significativo del euribor a 12 meses’.

Susana Rodriguez,
CCO de Savills.

i

José Carlos Saz,
CEO de Habitat Inmobiliaria.

“En obra nueva no vamos
a ver ajuste de precios”

“Afrontamos un entorno econémico dificil,
pero con un mercado inmobiliario muy sano.
La oferta que se ha ido incorporando al
mercado durante los tltimos afios ha estado
especialmente controladay la tasa de
esfuerzo para adquirir una vivienda estaenel
34,3%, muy lejos del 54,6% de 2008, aunque
este esfuerzo va air creciendo por el aumento
de los costes hipotecarios. En obra nueva no
vamos a ver ajuste en precios, en todo caso se
ralentizaran los ritmos de comercializacién,
pero la oferta es escasa y la demanda sigue
activa. Si podriamos ver ajustes en el mercado
de segunda mano, especialmente en el
producto mas econémico’.

“Hemos vendido el 90%
de viviendas para 2023”

“Este afio, a pesar de las circunstancias, el
sector inmobiliario contintia mostrando su
fortaleza y se encuentra saneado, con un alto
nivel de profesionalizacion en las promotoras.
La demanda de vivienda nueva es muy sélida,
casi el doble que la oferta. Por tanto, para
2023, aunque puede preverse una contraccion
de lademanda por los tipos de interés, la
inflacién y una posible recesién, la vivienda de
obra nueva seguira aportando estabilidad y
continuara siendo un valor refugio. Como
muestra de esa fortaleza y solidez, las grandes
promotoras tenemos ya vendidas el 90% de
las viviendas que se entregaran en 2023y el
70% de las que se entregaran en 2024".

Consuelo Villanueva, directora de Instituciones
y Grandes Cuentas en Sociedad de Tasacion.

“Incipiente moderacién
de precios y actividad”

“Observamos una incipiente moderacién de
precios y actividad en el mercado, pero hay
tantos comportamientos como
subsegmentos (tipologia de vivienda, perfil de
demanda, ambito geografico...), por lo que hay
que ser prudentes y monitorizar todas las
variables que impactan sobre el sector. Mas
alla de predecir qué va a hacer el mercado, se
deben proponer medidas orientadas a aplanar
el ciclo en torno a tres ejes: facilitar el acceso a
la vivienda, incentivar su reposicién,
mejorando ademas la sostenibilidad del
parque inmobiliario, y garantizar un entorno de
seguridad juridica que atraiga inversién
extranjera’.
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Gonzalo Bernardos, profesor titular de
Economia de la Universidad Barcelona.

“Las transacciones
caeran mas del 10%”

“El precio va a caer entre el 3%y el 5% el
préximo afio y las transacciones, un 10% o
mas. El segundo semestre va a ser mejory
la clave es hasta donde subira el euribor,
que llegara como minimo al 3,5%. El gran
ganador del afio que viene seran los
‘coliving’ o el alquileres por habitaciones,
porque no habra dinero para el piso entero.
Va a haber un momento en el que el
alquiler se estabilice porque la subida no
sale a cuentaamucha gente.Y el
propietario tiene cada vez menos
incentivos para poner su vivienda en
alquiler por los limites a la subida y por la

Maria Matos, directora de
Estudios y portavoz de Fotocasa.

“Pese a sus maximos,
el alquiler subira un 5%"

“En 2023 comenzaremos a ver
correcciones en el precio, por lo que
estimamos subidas contenidas de entre

el 1%y el 2%. La cifra de compraventas,
que en 2022 superara el afio dorado de
2021, se moderara el afio que viene con un
cierre por debajo de las 550.000
operaciones. El mercado de las rentas
acogera la demanda frustrada de compra,
lo que ejercera mas presion sobre la escasa
oferta de alquiler y previsiblemente
empujara al alza los precios. Aunque este
afo hemos alcanzado maximos, se prevé
que contintien en crecimiento con subidas

proteccion a los que no pagan’.

de entre el 4% y el 5%, como minimo’.

Carolina Roca,
presidenta de Asprima.

“La desaceleracion
sera contenida”

“Durante 2023 esperamos una cierta
ralentizacién. Sin embargo, hay diferentes
situaciones. En la vivienda nueva falta
oferta, por lo que las promociones con
entrega de este afio estan practicamente
vendidas, y con porcentajes muy elevados
(70%) las entregas de 2024, algo que se
pone de manifiesto sobre todo en la
carencia de vivienda asequible. Para 2023
esperamos el inicio de la produccién de
algo mas de 100.000 viviendas, frente a
una creacion de 180.000 hogares al afio en
los préximos 15 afios, lo que no hace prever
grandes oscilaciones de precios, sino mas
bien una desaceleracién contenida’.

Maria Andreu,

Javier Cabrera, CEO

directora general de Asval. de urbanData Analytics.
“El alza de tipos llevara “Escasea el suelo en
a las familias al alquiler”  Madrid y Barcelona”

“Lavivienda de alquiler en Espaiia arrastrara
en 2023 el gran problema de oferta de este
afio por los vaivenes legislativos que alteran la
seguridad juridica necesaria para fomentar la
puesta en alquiler. Esto es un problema, ya
que, ante el alza de los tipos de interés, el
alquiler sera la alternativa de muchas familias,
en especial, las mas vulnerables. Necesitamos
que se proteja a los propietarios a través de
medidas como la reforma del Cédigo Penal
contra la ocupacion ilegal, ademas de la cesion
de 30.000 viviendas de grandes tenedores al
Estado a un precio un 20% por debajo de
mercado para ofrecer alquiler social a 25 afios
a familias vulnerables’

“Hemos detectado una reduccion de la oferta
de vivienda de segunda mano en ventay
alquiler. No obstante, en el tercer trimestre se
ha producido una desaceleracion de los datos.
En este contexto, esperamos que la tendencia
se mantenga a inicios de 2023, especialmente
en el mercado del alquiler, debido a la presion
que la subida de los tipos de interés ejerce
sobre la compraventa. El préximo afio la obra
nueva se mantendra en positivo aunque

de manera desigual en plazas como Madrid

y Barcelona, donde la escasez de suelo en
determinados barrios impide la proyeccion de
nuevos desarrollos; a esto hay que sumar la
paralizacion o el retraso de promociones’”.

Cristina Arias, Directora
Servicio de Estudios Tinsa.

“Los tipos se estabilizaran
para evitar una recesion”

“Durante el tltimo afio y medio, el entorno de
retrasos en las cadenas de suministro globales
y costes de construccién al alza han
mantenido la oferta de obra nueva en niveles
limitados. De esta forma, la demanda
residencial ha ido absorbiendo la vivienda de
obra nuevay la usada. El cambio en la politica
monetaria del BCE encarece la financiacion.
Se espera que en 2023 las tensiones
inflacionistas comiencen a moderarse a partir
de la segunda mitad del afio. De acuerdo con
este escenario, los tipos subirian en los
préximos meses para estabilizarse a medio
plazo en un nivel razonable que evite
profundizar en una recesion’.

German Pérez Barrio,
presidente de UVE Valoraciones.

“La obra nueva, escasa:
cien mil viviendas al aiio”

“La oferta de vivienda en venta tendera a subir
cuando disminuya el niimero de
transacciones. Por su parte, la obra nueva
seguira siendo escasay la produccion se
movera alrededor de las 100.000 unidades
tanto para 2022 como para 2023. En cuanto
al mercado de alquiler, la oferta seguira siendo
relativamente escasay la demanda
aumentara por la mayor dificultad de comprar
vivienda, con subidas de precios entre el 6%
yel8% en 2022y el 5%y el 7% en 2023.
Parece mas probable que los tipos de interés
suban respecto a 2022 y se sittien entre el
3,5%y el 4% para los créditos hipotecarios
(entre el 3%y el 3,5% para el euribor)”.
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