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ESTUDIOS DE MERCADO INMOBILIARIO. LA VENTA DE
VIVIENDAS ALCANZARA LAS 570.000

Taller de trabajo es una metodologia
de trabajo en la que se integran la
teoria y la practica.

Se caracteriza por la investigacion, el
aprendizaje por descubrimiento y el
trabajo en equipo que, en su aspecto
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elaboracion de un producto tangible.
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En 2018 la evolucién seguird siendo desigual por regiones y mostrara tasas de
crecimiento mas moderadas, tal y como apuntan los primeros datos del
ano.Todas las regiones se alejan de los minimos de 2013. En Espafia las ventas
aumentan casi el 80% desde 2013. El mayor crecimiento de venta de viviendas
fue en Castilla-La Mancha y Cantabria: +12%. El menor dinamismo se produjo
en Castilla y Ledn y Pais Vasco. Los principales riesgos son aumento de la
incertidumbre en Espafia y los incrementos repentinos de los tipos de interés. El
sector inmobiliario crecerd en 2018 por cuarto afio consecutivo, pero con tasas
algo mas moderadas que el pasado ejercicio, segun el informe de Situacién
Inmobiliaria BBVA Research, el servicio de estudios de la entidad financiera, que
descarta la existencia de una burbuja inmobiliaria. BBVA Research calcula que la
venta de viviendas alcanzara las 570.000 operaciones este ano, un 7% mas que
en 2017. Esta subida queda lejos del 16,3% vy las 532.000 transacciones
registradas el pasado afno, aunque las operaciones se alejan del minimo de 2013,
cuando se vendieron poco mas de 300.000 casas.

Ademas, estima que la concesidn de visados de obra nueva subira alrededor de
un 15%, hasta 93.000 permisos. No obstante, en 2017 se firmaron casi 81.000
visados, el 26,2% mas que en 2016. La firma de estas autorizaciones se ha
moderado ligeramente en los Ultimos meses, desaceleracidon que también se ha
registrado en el mercado del suelo, que ha registrado una reduccién de la
superficie vendida, y en el nUmero de afiliados al sector de la construccién.

En cuanto a la evolucidn de los precios, prevé que en 2018 suban un 5%, el
doble de lo que crecieron en 2017 (2,5%). Y la demanda potencial de vivienda
crecera entre 1 y 1,4 millones en los proximos diez afios, lo que se traduce en un
crecimiento medio anual de entre 95.000 y 135.000 nuevos hogares.
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Lora, uno de los expertos que ha elaborado el estudio, ha asegurado que Espana
no se encuentra en una situacion de burbuja, porque el nivel de los precios esta
explicado por la evolucion del mercado. Aunque los mayores crecimientos
acumulados del precio de la vivienda se han producido en Madrid (35,6%),
Cataluia y Baleares (algo mas del 28%), esta todavia por debajo del alcanzado
antes de la crisis (el precio en 2017 era un 25,7% inferior al de 2007, segun el
INE). Ademas, pese a los sucesivos aumentos, el nivel de visados es todavia muy
reducido y los permisos aprobados en 2017 tan solo equivalieron al 10,6% de los
firmados en los afios de mayor auge. Por su parte, las viviendas terminadas en
2017 crecieron un 36,1% tras nueve anos de retrocesos.

Por tanto, el buen tono de la economia nacional y las buenas perspectivas de la
economia mundial, junto con un coste de financiacién relativamente reducido,
propician el crecimiento del sector inmobiliario en un contexto que deja atras los
niveles minimos alcanzados durante la crisis. Sin embargo, el escenario no esta
libre de riegos por un aumento de la incertidumbre politica y econdmica en
Espafia y el aumento de los tipos de interés. De hecho, Catalufia fue la region
mas castigada por la incertidumbre politica: las ventas fueron un 5,4% inferiores
a lo previsto y los visados, un 8,6%. Ademas, con la excepcion de Andalucia, las
regiones mas afectadas por el aumento de la incertidumbre parecen haber sido
algunas de las mas cercanas a Catalufia, como Aragdn, La Rioja o Baleares.
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1. Editorial

Los datos referidos al mercado inmobiliario conocidos hasta la fecha ponen de manifiesto que, en términos
agregados, el crecimiento en el sector continda. Durante los dos trimestres centrales del afio la venta de viviendas
continué creciendo, lo que favorecio la subida de los precios y la puesta en marcha de nuevos proyectos. De este
modo, la inversién en vivienda contindia aportando crecimiento al PIB nacional, aunque en los Ultimos meses su
evolucién ha sido inferior a lo esperado. Se espera que en 2017 haya sido el responsable del 11,2% del crecimiento
del PIB y en 2018 vuelva a ser uno los componentes que exhiba mayor crecimiento.

A falta de conocer los datos del ultimo trimestre, podria decirse que el balance para el sector en 2017 ha sido
positivo, gracias a los buenos cimientos en los que continla asentado el segmento residencial. La solidez del
crecimiento ha permitido que la economia continuara creando empleo, lo que ha propiciado la demanda residencial.
Todo en un contexto de bajos tipos de interés y de tasas elevadas de la confianza de los consumidores, que se
mantienen optimistas en cuanto a la futura evolucion de la economia. Ademas, la demanda foranea continta fuerte y
la caida de las compras de ingleses se ha compensado con las de otras nacionalidades.

Laincertidumbre derivada de los acontecimientos politicos en Catalufia y unos datos recientes algo peor a lo
esperado influiran en la evolucién del mercado. Ello ha obligado a moderar las previsiones del crecimiento del
sector en 2017 y ha condicionado las de 2018. En un sector ampliamente regulado, como el inmobiliario, cualquier
foco de incertidumbre afecta a los demandantes, que podrian postergar sus compras, y a productores, modificando
sus decisiones de inversion y de puesta en marcha de nuevos proyectos. Asi, 2017 concluird con un crecimiento de
la demanda entorno al 12% y del 6% en 2018 para alcanza las 550.000 transacciones. Todo vendra acomparfiado de
revalorizacion de la vivienda, en promedio anual, del 2,5% y del 4,9% en 2017 y 2018, respectivamente. Y de una
actividad constructora acompasada con la demanda, lo que proyecta un crecimiento de visados alrededor del 20%
cada afo. Aunque todavia no se conocen muchos datos del cuarto trimestre de 2017, algunos ponen de manifiesto
una cierta desaceleracién, como la registrada en el nuevo crédito para compra de vivienda vy la venta de viviendas,
que en octubre evolucionaron peor de lo esperado.

Como viene siendo habitual, el ritmo de crecimiento seguira mostrando comportamientos diferenciales por
comunidades auténomas. Poco a poco son mas las regiones que muestran un mercado normalizado, dejando atras
la crisis. De hecho, algunas regiones que hasta el momento habian mostrado una recuperacion de las ventas mas
lenta que la media han ganado dinamismo en los Ultimos dos trimestres. Por el contrario, otras que han liderado el
crecimiento de las transacciones muestran tasas de crecimiento mas moderadas.

El informe se divide en dos bloques. En el primero se analiza la coyuntura del sector, prestando especial atencion a la
demanda de viviendas por segmentos. El segundo recoge las perspectivas para el cierre de 2017 y para 2018.
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2. Continda la buena evolucion del mercado
inmobiliario

El buen inicio de afio con que comenzé el sector inmobiliario se ha mantenido en los meses centrales. En la
parte central de 2017 tanto las transacciones residenciales como la firma de permisos para iniciar nuevas viviendas
ganaron traccion. Por su parte, el precio de la vivienda sigui6 mostrando una clara tendencia de crecimiento. A su
vez, el mercado de suelo urbano mantuvo el dinamismo, lo que augura nuevos desarrollos en los préximos
trimestres. Como viene siendo habitual desde el inicio de la recuperacion, la evolucion del mercado inmobiliario
contintia siendo muy dispar por regiones y, aunque la mayoria parece haber dejado atras los niveles minimos
alcanzados durante la pasada crisis, la brecha existente entre las zonas de mayor actividad econémica y mayor
exposicién al turismo y aquellas de menor dinamismo econdémico permanece.

El buen ritmo de crecimiento de la economia doméstica, la persistencia de bajos tipos de interés, el mantenimiento
del nivel de confianza de los hogares en niveles relativamente elevados, el crecimiento de las principales economias
de origen de compradores extranjeros de vivienda en Espafia son, entre otros, los principales factores que han
propiciado el avance del sector inmobiliario en los meses centrales de 2017.

El impulso de la venta de viviendas en verano se modera en el comienzo del otofio

Entre los meses de junio y septiembre la venta de viviendas en Espafia se ha mantenido en cotas
relativamente elevadas, tal y como puede verse en el Grafico 2.1. Tras corregir la serie de variaciones estacionales
y de calendario (CVEC) se aprecia cédmo la venta de viviendas se mantuvo en niveles préximos a las 45.000
transacciones por mes, segun los datos del Centro de Informacion Estadistica del Notariado (CIEN). Por su parte, en
el mes de octubre se aprecia una correccién de las ventas del 9,3% m/m (CVEC), un descenso mayor que los
observados en los Ultimos meses que podria estar relacionado con el incremento de la incertidumbre.

En los diez primeros meses del afio en Espafia se vendieron 432.542 viviendas, lo que supuso un incremento del
16,4% respecto a las casi 371.561 vendidas en el mismo periodo de 2016. De seguir esta evolucién, la venta de
viviendas terminaria con un crecimiento algo superior al estimado al comienzo del ejercicio, cuando para el conjunto
del aflo se esperaba que la venta de viviendas creciera alrededor del 10%. Por el momento, el volumen de
transacciones acumulado en los doce Ultimos meses, hasta el mes de octubre, indica que en Espafia se vendieron
521.846 viviendas, lo que supone el 15,8% mas que en el mismo mes de 2016, lo que mantiene la tendencia de
crecimiento (véase el Grafico 2.2).
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Grafico 2.1 Espafia: venta de viviendas Grafico 2.2 Espafia: venta de viviendas
(datos CVEC) (acumulado 12 meses)
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El buen tono de la demanda es una respuesta al buen comportamiento que ha continuado exhibiendo la
economia en los meses centrales del afio. La economia espafiola siguié creando empleo en el tercer trimestre del
afio y, aunque lo hizo de una forma mas moderada, los datos fueron mejor a lo que anticipaban los correspondientes
a la afiliacion a la Seguridad Social. Asi, el empleo se elevé el 0,8% respecto al 2T17 (CVEC), lo que se tradujo en la
creacién de 235.900 puestos de trabajo (141.500 CVEC). De este modo, entre enero y septiembre en Espafia se
crearon algo mas de 437.000 puestos de trabajo. El buen desempefio de la economia ha seguido dandose en un
contexto de bajos tipos de interés, lo que ha mantenido relativamente barato el endeudamiento: el tipo de nuevas
operaciones en noviembre cerré en el 2,2%, al tiempo que el Euribor 12 meses alcanz6 un nuevo minimo en el mes
de diciembre (-0,19%). Ademas, la confianza de los consumidores se mantiene en las inmediaciones de los niveles
maximos, todo ello a pesar de la correccién experimentada octubre y noviembre, cuando la percepcion de las familias
sobre la situacién de la economia en los préximos meses se redujo seis puntos respecto al mes de septiembre como
consecuencia, en parte, a la inestabilidad derivada de la situacion en Catalufia. Otro de los factores que han actuado
como palanca de la venta de viviendas ha sido el buen comportamiento de la demanda extranjera. El crecimiento de
las economias europeas ha favorecido la compra de viviendas de fordneos, que volvi6 a aumentar en los nueve
primeros meses del afio, acumulando un ascenso del 15,0% interanual.

La composicion de la demanda en la parte central del afio refleja un mayor protagonismo de la los demandantes que
adquieren una vivienda en otra comunidad auténoma a la de residencia, sobre todo en el 2T17, ya que en el 3T17 se
modera (véase el Grafico 2.3). En el agregado del 2T y 3T17 el peso de este segmento de demanda ha representado
el 10,1% de las compras (0,3pp mas que en el mismo periodo del afio anterior) y ha experimentado un crecimiento
interanual del 20,1%, superior al de trimestres precedentes. Asi, este segmento de la demanda fue responsable del
11,2% del incremento de ventas totales entre abril y septiembre, debido, sobre todo, al buen desempefio mostrado en
el 2T17.
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Grafico 2.3 Espafia: contribucién al crecimiento interanual de la venta de viviendas por segmentos (pp)
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Ante esta evolucion, resulta interesante ver qué provincias son las que mas estan atrayendo a los compradores de
segundas residencias. Las cifras brutas indican, tal y como puede verse en el Gréafico 2.4, que Alicante, Malaga,
Valencia, Madrid y Tarragona son las cinco provincias que atrajeron a mas compradores residentes en otras
provincias entre enero y septiembre. Sin embargo, cuando se relativiza por el numero total de viviendas vendidas
en cada provincia se obtiene que aquellas donde la segunda residencia cuenta con una mayor cuota de mercado son
las mas proximas a las grandes ciudades. Es el caso de Avila, Segovia y Toledo, provincias proximas a Madrid donde
alrededor del 35% de las viviendas vendidas en cada una de ellas son adquiridas por residentes en otras provincias.
Sucede igual con Cantabria, proxima a Bilbao y su entorno, y Tarragona proxima a Barcelona (véase el Gréafico 2.5).

Grafico 2.5 Espafia: viviendas compradas por residentes
en otras provincias ene-sep 2017 (% total viviendas
vendidas en cada provincia)

Grafico 2.4 Espafia: numero de viviendas compradas
por residentes en otras provincias (ene-sep 2017)
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Respecto a los mercados emisores, se aprecia que Madrid y Barcelona, seguidas de Teruel, Vizcaya y Cuenca,
fueron las provincias que mostraron una mayor ratio de compra de segunda residencia por cada 1.000
habitantes, entre enero y septiembre de 2017 (véase el Grafico 2.6). Asi, los madrilefios compraron 2,6 viviendas por
cada 1.000 habitantes fuera de la comunidad en los nueve primeros meses del afio. Les siguen los residentes en
Barcelona con una ratio de 1,8. Los principales destinos de los compradores de Madrid fueron Alicante, donde se
concentrd el 11,0% de las compras realizadas en otras provincias, Toledo (10,4%), Valencia (10,1%) y Malaga
(9,9%). Tras estas, a mayor distancia, Barcelona (3,9%) y Guadalajara (3,7%). Una distribucion que difiere a la de los
tres primeros trimestres de 2006, afios de expansion en el sector. En aquel periodo, el 19% de las compras se
localizé en Toledo y Guadalajara (5pp mas que en los mismos trimestres de 2017), provincias a las que muchos
madrilefios tuvieron que recurrir para adquirir una vivienda por la dificultad que suponia adquirir una semejante en la
regién. Asi, parece que en los nueve primeros meses de 2017 la proporcién de destinos vacacionales fue algo
superior a la de 2006. Los principales destinos de los residentes en Barcelona fueron Tarragona, donde se concentrd
el 19,1% de las compras de viviendas de barceloneses en otra provincia, Girona (18,4%), Madrid (7,9%), Valencia
(6,0%) y Alicante (5,1%).

Los residentes en Vizcaya compraron 1,5 viviendas por cada 1.000 habitantes fuera de la provincia, siendo Cantabria
el principal receptor de los compradores vizcainos, concentrando el 32,6% de las adquisiciones llevadas a cabo fuera
de la provincia. Tras ella, Burgos que concentr6 el 10,0%, La Rioja (6,9%), Madrid (6,3%) y Alicante (4,6%).

Ratios elevados también se observaron en Teruel, Lleida y Cuenca. Sin embargo, el nimero de operaciones fue
relativamente reducido. En estas tres provincias los principales destinos fueron las provincias mas préximas con
mayor dinamismo econdmico. En Teruel, casi el 83% de estas operaciones se dirigié hacia Zaragoza, Valencia y
Castellén. En Lleida, mas del 81% de las compras fuera de la provincia tuvieron lugar en Tarragona, Barcelona y
Zaragoza. En Cuenca casi el 85% se concentré en Valencia, Albacete, Madrid y Alicante. En las provincias menos
pobladas la decision de adquirir una vivienda fuera de la provincia de residencia puede ir mas alla de tener una
vivienda vacacional y estar mas ligada a decisiones laborales y a la busqueda de oportunidades propias o de
descendientes.

En las otras dos provincias mas pobladas situadas entre las 20 con una mayor ratio, se encuentran Sevilla y
Zaragoza (véase el Grafico 2.6). En la primera el 42,8% de las compras fuera de la provincia se realiz6 en Cadiz, el
29,1% en Huelva y el 12,8% en Malaga. Destinos con un marcado caracter vacacional. En Zaragoza el 26,4% de las
compras en otras provincias se realiz6 en Huesca, el 17,8% en Castellén y el 14,5% en Tarragona, provincias muy
vinculadas a la residencia vacacional de la capital aragonesa.
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Grafico 2.6 Espafia: viviendas compradas en una provincia diferente a la de residencia entre enero y septiembre 2017
(viviendas por 1.000 habitantes)
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Fuente: Research BBVA RE a partir de MFOM

Este andlisis indica que, en las provincias mas pobladas, el objeto de la compra de una segunda residencia
tiene un marcado caréacter vacacional, al menos superior al de los afios del boom, tal y como se ha visto en el caso
de Madrid. Por su parte, los resientes en provincias mas pequefias tienden a comprar una segunda vivienda en
provincias cercanas mas grandes y con un mayor dinamismo econdémico. En el caso de los habitantes de
Guadalajara més del 42% de las compras de viviendas en otra provincia se produjo en Madrid, entre enero y
septiembre de 2017. Entre los segovianos el 40% de las compras fuera de la provincia se realizé en Madrid y mas del
18% en Valladolid.

Ademas, la exposicién del mercado inmobiliario espafiol a la demanda extranjera se mantiene elevada y
creciente. En el tercer trimestre del afio el peso de la demanda extranjera ha subido ligeramente respecto a los dos
anteriores (17,5% vs 16,9% en 2T17 y 16,7% en 1T17). En los nueve primeros meses del afio los extranjeros
adquirieron 66.190 viviendas en Espafia, un 15,0% més que en el mismo periodo de 2016, lo que supone el 17,0%
del total de ventas en el periodo. Reino Unido continu6 siendo el principal pais de origen de los demandantes
extranjeros. De hecho, en el segundo trimestre los ingleses recuperaron una pequefia parte del protagonismo
perdido hasta el 1T17, que consiguieron mantener en el tercero. Asi, entre marzo y septiembre adquirieron el
14,8% de las viviendas compradas por los foraneos, 0,3pp mas que en los tres meses anteriores, segun los datos de
la Estadistica Registral Inmobiliaria. Por tanto, aunque como consecuencia de los efectos de la consulta que llevaria
al brexit, los ingleses han reducido la compra de viviendas en Espafa, ésta parece haberse estabilizado. Franceses,
alemanes y belgas e italianos siguen siendo el resto de nacionalidades mas demandantes de vivienda en Espafia,
segun los datos del Registro de la Propiedad (véase el Grafico 2.7).

Situacién Inmobiliaria / Enero 2018 8



BBVA ‘ Research

Grafico 2.7 Espafia: compra de viviendas por extranjeros (% total)
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En términos absolutos, los extranjeros siguen decantandose por el litoral mediterraneo, Madrid y Canarias a la
hora de adquirir una vivienda en Espafia. Alicante y Mélaga, siguen siendo las provincias donde mas viviendas
compran los extranjeros, seguidas de Barcelona y Madrid. En estas cuatro provincias se aglutinan méas del 50% de
las operaciones. En términos relativos, la relevancia de las compras de extranjeros en los nueve primeros meses de
2017 fue mayor en Alicante y Tenerife, donde casi el 50% de las viviendas vendidas fueron adquiridas por
extranjeros. El peso supera el 30% en Baleares, Las Palmas, Malaga y Girona. De aqui se desprende que las
provincias del mediterraneo y las dos de Canarias siguen siendo las mas expuestas a la demanda extranjera. En
Madrid y Barcelona el porcentaje de estas operaciones respecto al total fue del 9,2% y el 13,0%, respectivamente,
inferior a la media nacional en el periodo (17,0%).

En cuanto a las tasas de crecimiento de las compras de extranjeros, cabe decir que son las provincias donde menos
pesa este segmento de demanda donde se observan mayores incrementos. Asi, entre enero y septiembre de 2017 la
compra de viviendas de extranjeros crecié por encima del 70% a/a en Zamora, Palencia y La Rioja. Sin embargo, en
estas provincias el volumen de operaciones es tan bajo que, un pequefio aumento del nimero de operaciones da
lugar a importantes tasas de crecimiento (por ejemplo, en Zamora las ventas entre enero y septiembre de 2016
ascendieron a 17 viviendas y en 2017 a 32). Por su parte, en Alicante el crecimiento fue del 10,5% a/a, una tasa
inferior a la media nacional (15,0%) pero que, dado el elevado volumen de operaciones, tiene una gran repercusion
en el mercado de la provincia. En Tenerife las compras de extranjeros crecieron el 18,8% y mantuvieron un peso
elevado, lo que otorga a este segmento de demanda un protagonismo esencial en su sector inmobiliario. En Baleares
la compra de foraneos crecio el 9,8%, una tasa relativamente baja pero con una elevada repercusion en el mercado,
dado el elevado peso del segmento en el mercado. Algo que también se aprecia en Malaga, donde las compras de
extranjeros crecieron el 2,6% al/a entre enero y septiembre (véase el Gréafico 2.8). Asi, segun el volumen de
operaciones va alcanzando un cierto nivel, las tasas de crecimiento tienden a moderarse.
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Grafico 2.8 Espafia: Viviendas compradas por extranjeros entre enero y septiembre de 2017 (%)
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El mercado hipotecario sigue favoreciendo el dinamismo de la demanda

El nuevo crédito para compra de vivienda sigue fluyendo a los hogares, si bien, la tendencia de crecimiento
parece haberse moderado desde el mes de agosto. La descomposicion de la concesion de crédito revela una pérdida
de relevancia de las refinanciaciones, una vez pasado el efecto base derivado del aumento de las ligadas a las
decisiones de algunas entidades en torno a las clausulas suelo. Por su parte, el volumen de crédito destinado a
nuevas operaciones no ha dejado de crecer en los Ultimos meses. En particular, entre junio y noviembre lo ha hecho
a un promedio interanual del 16,3%. De este modo, en los primeros once meses del afio esta partida de crédito se
elevd hasta los casi 32.635 millones de euros, el 16,4% mas que en el mismo periodo de 2016, mientras, el asociado
a refinanciaciones se redujo el 64,7% (véase el Gréfico 2.9).

En linea con la demanda, el volumen de préstamos hipotecarios creci6 en los meses de verano, manteniendo la
tendencia que venia observandose desde inicios de afio. Por su parte, en octubre se aprecié una correccion en la
concesion de hipotecas, coherente con la observada también en las ventas (véase el Grafico 2.10). En consecuencia,
en los diez primeros meses del afio la firma de hipotecas se elevé hasta casi las 185.079, lo que supuso un 14,7%
mas que en el mismo periodo de 2016.

Durante los dltimos meses el Euribor 12 meses ha vuelto a registrar un minimo histérico (-0,19% en diciembre), lo
que ha logrado mantener el tipo de interés hipotecario de nuevas operaciones en el entorno del 2,2%. Los
bajos tipos de interés junto con las mejores perspectivas del mercado residencial y el mantenimiento de la confianza
de los consumidores en niveles relativamente elevados han propiciado el incremento de la demanda de créditos
para adquisicién de vivienda en el 3T17, segun la Encuesta de préstamos bancarios de Espafia del pasado mes
de octubre. Todo ello en un contexto de relajacion de los criterios de aprobacion de los créditos para adquisicion
de vivienda. Segun la misma encuesta, el incremento de competencia entre entidades, las perspectivas positivas en
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torno a la economia en general y al sector inmobiliario en particular y la mayor solvencia de los hogares han
contribuido a esta relajacion. Ademas, las condiciones generales aplicadas a los préstamos volvieron a
suavizarse por los menores costes de financiacion y la mayor disponibilidad de fondos por parte de las entidades. En
este sentido se aprecio una reduccion de los margenes aplicados y de los gastos en los préstamos ordinarios (una
subida en el caso de los de mas riesgo) y un descenso de la relacién entre el principal y el valor de la garantia.

Grafico 2.9 Espafia: contribucion al crecimiento de la

Grafico 2.10 Espafia: hipotecas para adquisicion de
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La actividad constructora continta respondiendo a la demanda creciente

El buen tono de la demanda residencial fue correspondido por la actividad constructora, que gané traccién en
los meses de verano. Con ello, la industria trata de responder al aumento de la demanda que viene produciéndose
desde 2014 en un contexto en el que la escasez de viviendas nuevas es manifiesta en muchas zonas. Desde el mes
de mayo la firma de visados para la construccion de vivienda de obra nueva ha mantenido la tendencia de
crecimiento, tal y como puede observarse en el Gréafico 2.11. Asi, en los dos trimestres centrales del afio la firma de
visados crecié a un promedio trimestral del 4,5% (CVEC). Con ello, en los diez primeros meses del afio los permisos
para iniciar nuevas viviendas se elevaron hasta los casi 68.100, lo que supuso un incremento del 28,0% respecto al
mismo periodo de 2016. Este crecimiento se produce con un nivel reducido de la actividad constructora: en 2017 se
habrian iniciado alrededor del 10,5% de las que se comenzaron, en promedio, entre 2005 y 2007.

Después de tres afios de aumentos en la iniciacién de viviendas también comienza a observarse un cambio de
tendencia en la serie de viviendas terminadas, aproximadas por los datos de certificados de final de obra del
Colegio de Arquitectos Técnicos, recogidos por el Ministerio de Fomento. El acumulado anual ha mostrado reiteradas
contracciones hasta enero de 2017, mes a partir del cual la variacion de la serie se ha vuelto positiva. De este modo,
en los diez primeros meses de 2017 los certificados de final de obra crecieron el 38,2% interanual. Una tasa de
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crecimiento elevada que se corresponde con la firma de 45.289 certificaciones (véase el Grafico 2.12). Sin embargo,
el nivel de viviendas terminadas es todavia muy inferior al registrado en los afios anteriores: el acumulado 12 meses
hasta octubre de 2017 fue equivalente al 8,5% de las terminadas, en promedio anual, entre 2006 y 2008.

Grafico 2.11 Espafa: visados para la construccion de

- Grafico 2.12 Espafa: certificados de final de obra
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Otras variables también muestran esta recuperacion de la actividad constructora. La més significativa y la que puede
actuar como indicador adelantado de esta actividad es el empleo. Los datos del mercado de trabajo en el sector
de la construccién muestran un mayor crecimiento que la media de la economia. La Encuesta de Poblacion
Activa (EPA) indica que en el segundo y en el tercer trimestre los ocupados en la construccion crecieron a un
promedio trimestral del 1,9%, frente al 0,8% medio en el conjunto de la economia. Del mismo modo, los datos de
afiliados a la Seguridad Social muestran un incremento del 0,5% en promedio mensual entre abril y diciembre en el
sector de la construccién, 0,24pp mas que el registrado en el conjunto de la economia en el mismo periodo. Sin
embargo, parte de ello también se debe al moderado crecimiento en la obra no residencial (la superficie de los
nuevos visados no residenciales firmados entre enero y octubre crecié el 13,6% interanual) y de la recuperacion de la
obra pubica (30,9% interanual en el acumulado de enero a noviembre de 2017, tras dos afos de retrocesos). Por otro
lado, el indicador de clima de la construccion del segmento residencial, elaborado por el Ministerio de Energia,
Turismo y Agenda Digital, muestra una mejora de 35,3 puntos entre enero y octubre de 2017 debido a los
aumentos en las carteras de pedidos y a la tendencia positiva del empleo, vislumbrado por los agentes del sector.

El mercado de suelo también mostré cierto dinamismo entre los meses de abril y octubre, aunque en los
meses de junio y julio se aprecia un retroceso, septiembre muestra una recuperacion y octubre un cierto
estancamiento. Con ello, en los diez primeros meses del afio el nimero de transacciones de suelo crecieron a una
tasa interanual del 18,3%. Por su parte, la superficie total transada mostré un leve crecimiento del 0,6% interanual,
debido, sobre todo, a un efecto base consecuencia de la gran superficie comercializada en mayo de 2016.
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El crecimiento de la demanda residencial empuja al alza el precio de la vivienda

El precio de la vivienda mantuvo la senda de crecimiento. Los valores de tasacién, publicados por el Ministerio de
Fomento, reflejan que la moderacion del crecimiento del precio de la vivienda en el segundo trimestre del afio corrigio
en el tercero. En particular, mientras que en el 1T17 el precio crecié el 2,2% interanual en el 2T17 lo hizo a una tasa
del 1,6% y en el tercero lo hizo al 2,7%. De este modo, la moderacién del 2T17 parece responder mas a la volatilidad
de la serie que a una desaceleracién del mercado, dada la positiva evolucién de la demanda en un entorno de oferta
a la baja (las viviendas terminadas siguen siendo muy reducidas y el stock de viviendas sin vender en algunas zonas
practicamente ya ha desaparecido). Por otro lado, el indice de precios de la vivienda del INE, basado en los precios
de las operaciones registradas ante notario, muestra una aceleracion del incremento del precio de la vivienda en el
2T17 y el 3T17. Segun el INE, en el 2T17 el precio de la vivienda se revalorizé a una tasa interanual del 5,6%, 0,3pp
mas que en el trimestre anterior, cuando el precio crecié el 5,3% interanual. Por su parte, en el pendltimo trimestre
del afio el indice del Precio de la Vivienda recoge un incremento interanual del 6,7%, el mayor ascenso desde el
inicio de esta serie en 1T07 (véase el Grafico 2.13).

Por su parte, el precio del suelo parece haber acentuado la tendencia de crecimiento que se inicié a partir de
2014. El mayor dinamismo en el mercado de suelo urbano se estaria empezando a dejar notar en el precio. Asi, en
los nueve primeros meses del afio el precio habria aumentado en torno al 13,0% respecto a 2014, afo en el que el
precio registré el minimo. El suelo urbano en el mercado mas dinamico, el correspondiente a los grandes municipios,
ha mostrado un mayor encarecimiento: entre 2014 los tres primeros trimestres de 2017 el suelo se ha revalorizado el
22,5%. Un ascenso importante pero todavia insuficiente para recuperar el descenso experimentado entre 3T07,
cuando el precio era de 697,5 €/m?, y el 2T14, cuando se alcanzd el minimo (208,6 €/m?) (véase el Grafico 2.14).

Grafico 2.13 Espafia: variacion interanual del precio de Grafico 2.14 Espafa: compra de viviendas por
la vivienda (%) extranjeros (% total)
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El mercado sigue exhibiendo una elevada heterogeneidad geografica

La evolucién del mercado sigue mostrando un comportamiento muy diferencial entre comunidades
auténomas y provincias. Mientras en algunas el crecimiento esta consolidado, en otras comienza a asentarse.

Entre enero y septiembre de 2017, el mayor dinamismo de las ventas se registré en Castilla-La Mancha, Cantabria y
Aragobn, con incrementos interanuales del 25,3%, 24,8% y 23,7%, respectivamente. Por el contrario, el menor
crecimiento se registré en Extremadura, donde las ventas crecieron el 11,0% interanual. De este modo, algunas
regiones que hasta el momento habian mostrado una recuperacion de las ventas mas lenta que la media han
ganado dinamismo en los Gltimos dos trimestres: es el caso de Castilla-La Mancha. Por el contrario, otras que
han liderado la recuperacidon muestran tasas de crecimiento mas moderadas: Canarias (véase el Grafico 2.15).

Pese a que la venta de viviendas ha crecido en todas las comunidades auténomas, en algunas de ellas el mercado
inmobiliario no se encuentra completamente normalizado y la demanda no ha terminado de superar el proceso de
ajuste. Es el caso de Extremadura, Galicia, Castilla-La Mancha, Castilla y Le6n, Murcia, Cantabria, La Rioja y
Asturias. En ellas, la media trimestral de las ventas entre el 1T y el 3T17 es todavia inferior al promedio trimestral de
los diez ultimos afios (en desviaciones tipicas: z-score). En el resto de las regiones, donde la ratio es positiva, puede
decirse que el mercado se ha normalizado. Comparando esta ratio con la calculada en octubre de 2016 se observa
cémo en la actualidad son mas los mercados que han alcanzado la normalizacion. En particular, Aragon y Navarra
son las dos regiones que en los Ultimos doce meses han pasado de mostrar un mercado en ajuste a contar con un
mercado relativamente normalizado® (véase el Grafico 2.16).

Gréfico 2.15 Espafa: venta de viviendas por CC. AA. Gréfico 2.16 Espafa: venta de viviendas
entre enero y septiembre 2017 (%, a/a) (indicador de normalizacion, dltimo dato 3T17)
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1: Véase el indicador de normalizacion en Situacion Inmobiliaria Espafia, 2° semestre de 2016 (https://www.bbvaresearch.com/wp-
content/uploads/2016/10/Situacion_Inmo_oct16.pdf)
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Por otro lado, la composicion de la demanda sigue siendo muy diferente entre comunidades autonomas.
Aungque en todas ellas el segmento dominante es el correspondiente a los residentes, en algunas de ellas los
compradores de otras comunidades autbnomas o los extranjeros siguen siendo determinantes en el mercado
inmobiliario. Tal es el caso de Baleares, Canarias, Comunidad Valenciana y Murcia donde las compras por
extranjeros superan ampliamente el 20% del total en los primeros nueve meses del afio. Incluso en algunas
provincias como Alicante las compras de extranjeros equivalen practicamente a la mitad del total. Ademas, entre
enero y septiembre de 2017 se ha observado una mayor relevancia de las compras de viviendas por parte de
residentes en otra comunidad autbnoma, lo que podria aproximarse a la compra de una segunda residencia. Resulta
particularmente notable el peso adquirido por este segmento de demanda en Cantabria, donde casi el 33% de las
compras las realizaron residentes en otras regiones. En Castilla-La Mancha esta proporciéon también se ha elevado,
alcanzando el 25%. La Comunidad Valenciana, Asturias, Aragon y La Rioja también muestran proporciones elevadas
en este campo de demanda (véase el Grafico 2.17). De hecho, tal y como revela el Grafico 2.18, el elevado peso de
este segmento de demanda unido a un crecimiento interanual relativamente elevado ha dado lugar que las compras
de residentes en otras regiones hayan sido responsables de una buena parte del crecimiento de las ventas en
Cantabria y Castilla-La Mancha. Por su parte, destaca el dinamismo de la demanda de extranjeros en Canarias y la
Comunidad Valenciana, responsables del 25,3% y el 29,5% del crecimiento de las ventas en cada una de las
comunidades, respectivamente.

Grafico 2.18 Espafia: contribucion al crecimiento
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El avance de la oferta también tiene lugar a distintas velocidades entre las comunidades autonomas. En los primeros
diez meses del afio, Andalucia muestra el mayor crecimiento de la firma de visados para iniciar nuevas viviendas y
tan solo se registraron reducciones en las comunidades de Castilla-La Mancha, Extremadura, y Navarra (véase el
Gréfico 2.19). Ademas, algunas de las zonas que mayor dinamismo han exhibido en el pasado comienzan a
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mostrar crecimientos mas moderados: tal es el caso de las comunidades de Madrid y Baleares. Precisamente
éstas son dos de las regiones espafiolas donde los visados mas han recuperado el terreno perdido durante la crisis.
Asi, en Madrid los visados firmados desde 2014 hasta la actualidad han permitido recuperar el 18,6% de la recaida
experimentada entre 2007 y 2013, de alrededor de 60.000 viviendas. Otras comunidades donde la recuperacion de
los visados supera la de la media nacional (los visados firmados desde el inicio de la recuperacion equivalen al 4,7%
de los visados que se perdieron durante la crisis) fueron Pais Vasco, Baleares, Andalucia y Catalufia. Por el
contrario, hay dos regiones donde la recuperacién de los visados es todavia incipiente: Cantabria y Murcia. Desde
gue alcanzaran el minimo, hasta el pasado mes de octubre, los visados han crecido alrededor del 44% en Cantabria
y del 15% en Murcia, lo que supone, tan sélo, el 1,2% vy el 0,3% de la caida de visados que se produjo durante la
crisis, respectivamente. Aunque en Cantabria no parece existir un problema de sobreoferta de vivienda nueva, en
Murcia, el exceso de stock si podria estar condicionando la puesta en marcha de nuevos proyectos y, por tanto, la
iniciacion de nuevas viviendas. Algo que también se aprecia en Castilla-La Mancha y La Rioja, dos de las regiones
con mayores problemas de sobreoferta de vivienda nueva (véase el Gréfico 2.20).

Grafico 2.19 Espafa: visados de vivienda de obra nueva Grafico 2.20 Espafia: evolucion de los visados de
enero-septiembre 2017 (%. a/a) vivienda de obra nueva (%)
80,0 350 20
300 18
60.0 250 16
200 14
40,0
150 12
20,0 100 10

50

8

0,0 0 6
S U HinuIE

-20,0 -100 ..‘ 2
0

- = [l AN I -l - =
-40,0 2322528053525 233%25
025SE59225525223%K3 =osgosc R on " 0002
2 00ARA<cWO>00sSs<0Xpuwz = Max-Min Min-2017 % recuperacion (dch.)
Fuente: Research BBVA RE a partir de MFOM Fuente: Research BBVA RE a partir de MFOM

El anélisis del precio de la vivienda, segun el indice de Precios de la Vivienda del INE, sigue revelando
comportamientos muy diferenciados entre comunidades auténomas. En los tres primeros trimestres de 2017 Madrid,
Catalufia y Baleares encabezaron el ranking de crecimiento. Al mismo tiempo, el menor dinamismo se localiz6 en
Murcia, Castilla-La Mancha, Asturias y Extremadura, con un ascenso medio interanual inferior al 1% en los tres
primeros trimestres del afio (véase el Gréafico 2.21). Con ello, Madrid, Baleares y Catalufia siguen liderando la
recuperacion del precio de la vivienda en Espafia, con ascensos acumulados superiores al 25% desde minimos y
con una tendencia de crecimiento positiva en el 3T17, tal y como refleja el diferencial positivo entre la tasa de
crecimiento interanual de dicho trimestre y el promedio de esta Ultima etapa de crecimiento. Sin embargo, aunque en
todas las comunidades autonomas el precio de la vivienda parece haber dejado atras el minimo, en algunas
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la tendencia de crecimiento no es tan clara. Tal es el caso de la Castilla-La Mancha y Extremadura, donde el
crecimiento del precio en el 3T17 fue inferior al promedio registrado en los Gltimos trimestres de crecimiento (véase el
Grafico 2.22).

Grafico 2.21 Espafia: precio de la vivienda

(promedio interanual en 1T17, 2T17 y 3T17) Grafico 2.22 Espafia: precio de la vivienda
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3. Perspectivas del mercado inmobiliario

La solidez de la economia espafiola y la de los determinantes del mercado inmobiliario apoyan las
perspectivas de crecimiento del sector en los préximos trimestres. Si bien, el incremento de la incertidumbre en
torno a la politica econdmica gestada en torno a la situaciéon politica en Catalufia podria afectar algo a la evolucién
del mercado, tal y como también podria reflejarse en el conjunto de la economia.

Hacia adelante, la ralentizacion de la economia en el 4T17 ha dado lugar a una revision de 0,2pp a la baja del
crecimiento del PIB para 2017, hasta el 3,1%. Para 2018 la economia seguira beneficiandose por la inercia positiva
de la actividad y por la ligera revision al alza del crecimiento de los principales socios comerciales espafioles, que
impulsaria las exportaciones. Pese a todo, otros factores apuntan hacia una moderacion del crecimiento a lo largo del
préximo afo: el agotamiento de los vientos de cola que han venido impulsando a la economia espafiola, cierta
saturacién del sector turistico, deterioro de la expectativas derivadas de las consecuencias econdmicas de los
ataques terroristas del pasado mes de agosto y del aumento de la incertidumbre asociada a la situacién politica en
Catalufia. Este incremento de la incertidumbre supone un riesgo para las partidas de demanda mas vinculadas a la
inversion y a la exportacion de servicios, sobre todo en Catalufia, tal y como se recoge en el Observatorio Regional
del 4T17°.

La moderacién del crecimiento de la economia espafiola que se espera en los proximos trimestres y el
incremento de la incertidumbre se dejarda notar también en el sector inmobiliario. Ademas, la prevision de
crecimiento de la inversion en vivienda para 2018 se revisO a la baja respecto al escenario anterior debido, sobre
todo, al incremento de la incertidumbre y a la consiguiente moderacién del crecimiento econémico en los proximos
trimestres. En un sector de regulacién compleja como el inmobiliario, la incertidumbre en torno a la politica econémica
puede tener mayor repercusion que en otros.

Desde el punto de vista de la venta de vivienda el afio terminara en positivo. El crecimiento acumulado en los diez
primeros meses del afio ha sido del 16,4%. De cara al altimo trimestre de 2017 se espera que se haya producido
una moderacién para cerrar el afio con un crecimiento en torno al 12,5%, lo que equivale a algo menos de
520.000 transacciones residenciales. De cara a 2018, se espera que la venta de viviendas crezca en torno al
6,0%, lo que supondria un nivel de casi 550.000 transacciones. Se trata de un incremento algo inferior al
esperado en el escenario anterior, explicada por la moderacidn del crecimiento econémico, la paulatina normalizacién
del comportamiento de la demanda tras el inicio de la recuperacion (muy afectada por el efecto base derivado de los
bajos niveles de venta alcanzados durante la crisis) y por el aumento de la incertidumbre.

2: https://www.bbvaresearch.com/wp-content/uploads/2017/11/Observatorio-Regional-4T17.pdf
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La actividad constructora seguira respondiendo a la positiva evolucion de la demanda. En un contexto en el
gue la vivienda de obra nueva escasea en algunas areas del territorio nacional, se espera que la industria contintie
avanzando en incrementar la oferta. Al igual que sucede con la demanda residencial, la firma de permisos para iniciar
obra nueva podria haber experimentado una moderacion del crecimiento en la parte final del 2017 como
consecuencia de la mayor incertidumbre. Con todo se espera que los visados de vivienda de obra nueva hayan
cerrado el afio con un crecimiento en el entorno del 24%. En 2018 se espera que la firma de visados crezca
alrededor del 16%, lo que se traduciria en unos 92.000 nuevos visados de vivienda de obra nueva.

Por su parte, el precio de la vivienda seguira evolucionando al alza en los préximos trimestres. El dato del
tercer trimestre del afio mostrg, tal y como se esperaba, un impulso del crecimiento tras la moderacion registrada en
el 2T17. Sin embargo, el menor aumento del precio en el segundo trimestre, junto con la mayor incertidumbre
y la moderacién del crecimiento de la demanda han llevado a revisar la previsién del crecimiento del precio a
la baja. Asi, se espera que el afio haya concluido con un incremento del 2,5%, en promedio anual, 0,5pp menos
de lo que se preveia en el escenario anterior. De cara a 2018, el buen tono de la demanda en un escenario de oferta
contenida, ya que el nimero de viviendas terminadas sigue siendo reducido, vaticina nuevos avances en el
incremento del precio residencial. En particular, se espera que el precio muestre un avance del 4,9%, en
promedio anual.

Con todo, la creacién de empleo, aunque a tasas algo mas moderadas de lo esperado que en el escenario anterior
y la persistencia de un escenario de bajos tipos de interés junto con un mayor crecimiento de la economia
europea y, por tanto, un buen tono de la demanda extranjera, auguran un buen futuro para la industria
residencial en 2018.

A escala regional las previsiones seguiran mostrando una elevada diversidad. Las areas mas activas
econ6micamente y las méas favorecidas por el turismo seguirdn mostrando una evoluciéon positiva del
mercado inmobiliario, mas aun si prosigue aumentando la demanda de segunda residencia. Por su parte, el avance
del sector en las zonas del norte e interior peninsular con crecimientos econémicos mas moderados y con
una poblacién més envejecida seguird siendo positivo, aunque el ritmo de la evolucién continuara siendo
mas lento. Ello no estara refiido con la aparicion de tasas de crecimiento elevadas puntuales derivadas, en la mayor
parte de los casos, de los bajos niveles de partida de la recuperaciéon. Mencién especial merece el caso de Cantabria,
una de las regiones del norte peninsular donde mayor dinamismo muestra el precio de la vivienda, en buena medida,
por la positiva evolucién de la demanda por parte de no residentes en la region. De igual modo, el mercado
inmobiliario en Pais Vasco muestra un mejor comportamiento que las regiones vecinas donde el menor castigo que
sufrié el sector durante la crisis podria estar favoreciendo su recuperacion.

Por ultimo, tal y como se ha dicho a lo largo de todo el informe, la incertidumbre derivada de la situacion politica
en Catalufia no beneficiara al sector inmobiliario nacional ni, sobre todo, al catalan. Hasta el momento, se
estima que la economia catalana crezca por debajo de la media en 2018, lo que repercutira directamente en la
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demanda residencial doméstica. Pero no soélo eso, la incertidumbre en torno a la politica econémica tampoco
favorece a la demanda foranea, y en una region en el que el 16% de las viviendas vendidas las compran extranjeros
(més del 30% en Girona), una desaceleracién de este segmento puede dejarse notar en el mercado.
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos, opiniones
o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que consideramos
fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia, expresa o
implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente aceptadas y
deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evoluciéon histérica de las variables econémicas
(positiva o0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, por ejemplo, del contexto econémico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este documento
o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener interés
alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningan contrato, compromiso o decision de ningun
tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversién en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables
econdmicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso deben tomar este
documento como base para tomar sus decisiones de inversidon y que las personas o entidades que potencialmente les puedan
ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacion que necesiten para esta toma
de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacién de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida su
reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacidon publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizaciéon de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA.

Situacion Inmobiliaria / Enero 2018 21



BBVA ‘ Research

Este informe ha sido elaborado por la unidad de Research del Area Real Estate de BBVA

David Cortés
david.cortes@bbva.com

Leopoldo Duque
Leopoldo.duque@bbva.com

Unidad de Espafia y Portugal

Economista Jefe de Espafia y Portugal

Miguel Cardoso
miguel.cardoso@bbva.com
+34 91 37439 61

Ignacio Archondo
ignacio.archondo@bbva.com
+34 673 70 60 36

Joseba Barandiaran
joseba.barandia@bbva.com
+34 94 487 67 39

Giancarlo Carta
giancarlo.carta@bbva.com
+34 673694173

BBVA Research
Economista Jefe Grupo BBVA

Jorge Sicilia Serrano

Analisis Macroeconémico
Rafael Doménech
r.domenech@bbva.com

Escenarios Econémicos Globales
Miguel Jiménez
mjimenezg@bbva.com

Mercados Financieros Globales
Sonsoles Castillo
s.castillo@bbva.com
Modelizacién y Analisis de Largo
Plazo Global

Julian Cubero
juan.cubero@bbva.com

Innovacién y Procesos
Oscar de las Pefias
oscar.delaspenas@bbva.com

Juan Ramon Garcia
juanramon.gl@bbva.com
+34 91 374 33 39

Maria Gémez de Olea
maria.gomezdeolea@bbva.com
+34 91537 79 11

Antonio Marin
antonio.marin.campos@bbva.com
+34 648 600 596

Sistemas Financieros y Regulacion

Santiago Fernandez de Lis
sfernandezdelis@bbva.com

Coordinacion entre Paises
Olga Cerqueira
olga.gouveia@bbva.com
Regulacion Digital

Alvaro Martin
alvaro.martin@bbva.com
Regulacion

Maria Abascal
maria.abascal@bbva.com

Sistemas Financieros
Ana Rubio
arubiog@bbva.com

Inclusién Financiera

Félix Lores
Felix.lores@bbva.com

Myriam Montafiez
miriam.montanez@bbva.com
+34 638 80 85 04

Virginia Pou
virginia.pou@bbva.com
+34 91 537 77 23

Camilo Rodado
camilo.rodado@bbva.com
+34 915375477

Espafay Portugal
Miguel Cardoso
miguel.cardoso@bbva.com

Estados Unidos
Nathaniel Karp
Nathaniel.Karp@bbva.com
México

Carlos Serrano
carlos.serranoh@bbva.com

Oriente Medio, Asiay
Geopolitica
Alvaro Ortiz
alvaro.ortiz@bbva.com
Turquia
Alvaro Ortiz
alvaro.ortiz@bbva.com
Asia
Le Xia
le.xia@bbva.com

Pep Ruiz
ruiz.aguirre@bbva.com
+34 91 537 55 67

Angie Suéarez
angie.suarez@bbva.com
+34 91 374 86 03

Camilo Andrés Ulloa
camiloandres.ulloa@bbva.com
+34 91 53784 73

América del Sur
Juan Manuel Ruiz
juan.ruiz@bbva.com

Argentina
Gloria Sorensen
gsorensen@bbva.com

Chile
Jorge Selaive
jselaive@bbva.com

Colombia
Juana Téllez
juana.tellez@bbva.com

Peru

Hugo Perea
hperea@bbva.com
Venezuela

Julio Pineda
juliocesar.pineda@bbva.com

INTERESADOS DIRIGIRSE A: BBVA Research: Calle Azul, 4. Edificio de la Vela - 42 y 52 plantas. 28050 Madrid (Espafia). Tel.:+34 91 374 60 00 y
+34 91 537 70 00 / Fax:+34 91 374 30 25 - bbvaresearch@bbva.com www.bbvaresearch.com

Situacién Inmobiliaria / Enero 2018

22


mailto:olga.gouveia@bbva.com
mailto:Nathaniel.Karp@bbva.com
mailto:alvaro.ortiz@bbva.com
mailto:le.xia@bbva.com
mailto:bbvaresearch@bbva.com
http://www.bbvaresearch.com/

inmolgx.com

[ SISTEMA EDUCATIVO inmoley.com DE FORMACION CONTINUA PARA PROFESIONALES INMOBILIARIOS. © ]

CURSO/GUIA PRACTICA
DE

MARKETING

INMOBILIARIO
Y
ESTUDIOS DE MERCADO
INMOBILIARIOS

V. V... Yo Y. YV.V.V.

>Para ensenfiar, dar soluciones.



inmolgx.com

indice

¢QUE APRENDERA?
PARTE PRIMERA

El marketing inmobiliario y la creacion del producto inmobiliario.
Capitulo 1. El producto inmobiliario atendiendo a la demanda.

1. Las necesidades de la demanda potencial de un producto inmobiliario.
a. El producto inmobiliario y el mercado.
b. Disefo y presentacién del producto inmobiliario.
c. Competencia de otros promotores inmobiliarios.
d. Capacidad técnica y de produccion para el producto inmobiliario previsto.
e. Capacidad financiera.
f. Canales de comercializacién del producto inmobiliario.

2. Estrategia de suelo en el que promocionar.
3. Calculos y estudios de rentabilidad inmobiliaria.
TALLER DE TRABAJO
El Marketing inmobiliario en internet (Inbound marketing).
TALLER DE TRABAJO
Esquemas. Las 4 P del marketing inmobiliario: (Producto, Precio, Plaza y Promocidn).
PARTE SEGUNDA
Departamento de marketing de una promotora inmobiliaria.
Capitulo 2. El equipo comercial de promotora inmobiliaria
1. Uno sélo vende 1 piso. Un equipo de 2, vende 5 pisos.

2. El Jefe de Ventas de una Promotora Inmobiliaria: es mas facil vender que ensefar a vender.

TALLER DE TRABAJO.
Organigrama comercial de una empresa inmobiliaria.

1. La gestidon comercial en la estructura de la empresa inmobiliaria.
Direccidn de marketing o comercial

2. Funciones de direccién para la promocion y venta de inmuebles.

Planificacion

Organizacion

Personal

Direccién

Control

a. Estrategia de productos inmobiliarios.

b. Estrategia publicitaria y promocional inmobiliaria.
Equipos de ventas y colaboradores externos.
Participacion en la politica de precios.
Investigacién comercial.



inmolgx.com

3. Organizacion de la Direccién Comercial inmobiliaria.
a. Las formas de organizacidn
b. Servicios de apoyo a la Direcciéon Comercial.
Servicio de Estudios Comerciales (SEC).
Servicio de Ejecucion de Ventas (SEV).

TALLER DE TRABAJO

¢Como disefiar un producto inmobiliario?
1. Perspectiva comercial del producto inmobiliario.
2. Producto que encaje en la demanda inmobiliaria.
3. Diseio del producto inmobiliario.
4. Analisis de la competencia inmobiliaria.
5. Analisis realista de la capacidad de la promotora inmobiliaria para un producto inmobiliario.
6. Estimacion del coste de marketing de un producto inmobiliario.
TALLER DE TRABAJO
La perspectiva comercial en la seleccidn de suelo para promociones inmobiliarias.
1. Busqueda y seleccidn de suelo para una promocion inmobiliaria.

2. Determinar el tipo de suelo a adquirir.
a. Detalle del tipo de suelo de interés.
b. Informacién urbanistica e inmobiliaria requerida.
c. Plan de negociacidon con presencia de la propiedad.

3. Estudio preliminar de rentabilidad.
TALLER DE TRABAJO
La perspectiva comercial en la concepcion del producto inmobiliario.

1. éCuales son los factores de aprecio del producto inmobiliario?
a. Cualidades funcionales.
b. Relacién precio/calidad.
c. Aprovechamiento de superficie y distribucion.
d. Disefio exterior del inmueble. Fachadas.
d. Disefio interior del inmueble. Acabados.
e. Nombre de la promocion.
f. Reputacion y marca de la promotora inmobiliaria.

2. Disefio y concepcion del producto.
a. Fidelidad al estilo de la promotora inmobiliaria. Satisfaccion de clientes anteriores.
b. Comparativa con competencia.
c. Tendencias de disefio inmobiliario.

3. Factores comerciales a considerar en la seleccion de promociones inmobiliarias.
a. Suelo. Zona y entorno.
b. Rentabilidad.
c. Mercado de zona. Demanda.
d. Concepcidn general del encaje de la promocién inmobiliaria en la zona.

TALLER DE TRABAJO.



inmolgx.com

¢Como establecer el precio correcto?

1.
2.
3.

Precios en funcidn del coste
Precios en funcion de un conocimiento superficial de la oferta

Precio adecuado y marketing de soporte.

TALLER DE TRABAJO

Planificacién, comercializacion y marketing de areas industriales.

1.

2
3
4.
5

El Plan Director y precomercializacion.

. Comercializacion de parques empresariales.

. Innovacion en el Plan Director y diferenciacion para mejorar el marketing.

Comercializacion y Marketing de areas empresariales. Métodos.

. Fases en la comercializacion

Estudio de alternativas estratégicas de comercializacion.
Elaboracién del plan integral de comercializacion.
Precomercializacion de un area piloto.

Comercializacion de un area piloto.

Precomercializacién del resto del dmbito.
Comercializacion del resto del ambito.

. Politica de comunicacidn ajustada al marketing.

. Clases de Marketing.

Caso practico. El proceso de marketing de un area empresarial

TALLER DE TRABAJO.

Prima de riesgos y rentabilidad de suelo industrial (poligonos industriales y logisticos).

CHECK-LIST

Realizacidn de un Plan director de comercializacion relacionado con el plan de negocio y el estudio
de rentabilidades (TIR / VAN)

Elaborar el Plan Director

Elaborar el Plan de Precomercializacion

Elaborar el Plan de Comercializacion

Establecer la estrategia de Comunicacidn

Elaborar el Plan de Marketing (incl. DAFO)

Elaborar la Cuenta de Resultados Previsional y estudio de rentabilidades (TIR /
VAN)

PARTE TERCERA

Marketing mix inmobiliario.

Capitulo 3. Plan de Marketing y marketing mix (producto inmobiliario demandado, precio,
publicidad).

° Politica de productos.

Politica de precios.

Politica de fuerzas de venta.

Politica de publicidad, promocidn y relaciones publicas.




inmolg\_/.com

TALLER DE TRABAJO
éQué es el marketing mix inmobiliario? Las "4Ps"

1. La funcién del marketing mix sera la de lograr incrementar la satisfaccion del cliente, para que
éste vuelva a escoger el producto y ademas lo recomiende.

2. Las "4Ps"
Precio
Producto
Distribucién
Promocion
3. Las 3P que se aiadieron a las 4P.
Personal
Procesos
Presentacion

TALLER DE TRABAJO

El estudio del mercado. Marketing estratégico: el plan de marketing. Marketing mix: precio,
producto, promocion y distribucidn.

1. El estudio del mercado
Precio
Clientes potenciales
Competencia

2. El mercado inmobiliario.
a. Tamafio del mercado
b. Estructura del mercado
c. Estructura del mercado

3. La clientela inmobiliaria.
¢Qué hay que saber de los clientes?

. ¢Cémo y donde encontrar informacidn sobre el potencial cliente inmobiliario?

. El producto inmobiliario.

4
5
6. ¢ Como diferenciar el producto inmobiliario? La marca.
7. El precio

8

. La publicidad inmobiliaria: dar a conocer el producto con un mensaje adecuado a los
compradores inmobiliarios.

Capitulo 4. El marketing en el proceso de concepcion de productos inmobiliarios.
Caracteristicas del producto inmobiliario.
La importancia de los factores en el disefio y concepcidn del producto.

° Cualidades funcionales

° Relacion de calidad

° Superficie y distribucion

° Estética externa

° Estética interna

° Nombre

o Marca

TALLER DE TRABAJO




inmolgx.com

Los factores que aseguran el éxito de un producto inmobiliario.

Factor suelo.

Factor rentabilidad.

Factor mercado/demanda.

Factor zona

Factor duracién de promocién inmobiliaria.
Factor disefio del producto inmobiliario.
Factor financiacidn.

Factor planning de construccidn.

Factor calidad de producto inmobiliario.
Factor precio

Capitulo 5. Técnicas de marketing inmobiliario segun el producto.

1.

Para producto residencial
a. Demanda familiar

b. Demanda unipersonal

c. Segunda residencia

d. Tercera edad

e. Inversores

. Para oficinas, industrias y locales comerciales

a. Producto industrial
b. Producto terciario (oficinas y locales)
c. Garajes y varios.

TALLER DE TRABAJO

¢Qué nos enseia un estudio previo de la demanda inmobiliaria?

Motivaciones de los compradores inmobiliarios.
Caracteristicas del producto inmobiliario.
Caracteristicas de la demanda inmobiliaria.

Capitulo 6. Los elementos que deciden la compra de una vivienda.

1.
2.

Introduccion.

Primera residencia

Ubicacidn

Precio

Calidades de la vivienda

Transporte publico

Proximidad al lugar de trabajo o estudios de los miembros del hogar.

. Segunda residencia

Ubicacidn

Precio

Calidades de la vivienda
Climatizacion

Inversion.

4. Conclusion. La valoracién de la postventa como imagen de marca.

Capitulo 7. La publicidad para dar a conocer el producto.

1. Introduccion al ambito publicitario.

2. Concentracion en prensa.




inmolgx.com

. Requisitos del anuncio en prensa.

. La radio.

. Requisitos de la cuiia publicitaria en radio.

. La visita, la clave de la venta.
. El folleto.

. Requisitos del folleto a entregar en la visita.

O 00 N O U »~ W

. Las técnicas agresivas americanas.
10. La informacion por teléfono

TALLER DE TRABAJO
Caso practico. ¢Como disefiar un folleto informativo de una promocion inmobiliaria?
1. Los datos técnicos figuran en el estudio de viabilidad de la promocién inmobiliaria.

2. Preparacion de la documentacion para ser adjuntada en folleto informativo.
Planos
Memoria de calidades.
Precios y condiciones de pago.
Documentacién contractual y legal.
Disefio de la carpeta de presentacion.

TALLER DE TRABAJO.
éHay alguna estrategia infalible para vender inmuebles? No.
TALLER DE TRABAJO
Las claves de un buen anuncio de venta de vivienda.
1. La descripcion de la vivienda.
2. La foto de calidad.
3. El video inmobiliario. El detalle al que no llega la foto.
4. Las redes sociales.
TALLER DE TRABAJO
El Home Staging en el marketing inmobiliario. Diferencias entre el Home Staging y el interiorismo.
1. ¢Qué es el home Staging?
2. Origen del Home Staging.
3. Diferencias entre el Home Staging y el interiorismo.
4. Ventajas del Home Staging.
5

. Técnicas Home Staging.
a. Resaltar los puntos fuertes y minimizar los puntos débiles de un inmueble.
b. Consejos del Home Staging.

6. éPor qué es mejor que lo haga un profesional de Home Staging?

TALLER DE TRABAJO.



inmolgx.com

El dossier de ventas: la respuesta a todas las preguntas.

Dossier de informacion
Sobre la empresa.
Sobre la obra.
Sobre la oferta y la demanda.
Sobre la comercializacion.
Sobre el producto.
Sobre la venta.
Fichas de venta inmobiliaria.
Postventa.

PARTE CUARTA

Marketing inmobiliario para comerciales.
Capitulo 8. Técnicas de marketing inmobiliario en relaciones personales.
1. La importancia del contacto personal.
2. El primer contacto: el decisivo.
3. No es caro: lo vale.
4. Una respuesta a cada “pero”.
TALLER DE TRABAJO.

Guia de conversacion en marketing inmobiliario telefénico.
Comprador: Al contado

TALLER DE TRABAJO.
Check-list de los pasos a seguir en el proceso de venta.
1. Aspectos generales de la actividad comercial inmobiliaria.
2. ¢Qué decir en la primera visita del cliente?
3. El momento del “si compro”.
Capitulo 9. El Piso piloto: la clave del éxito.
1. éPor qué es tan decisivo el piso piloto?
2. ¢Por qué el piso piloto no puede ser la oficina de venta?
3. Oficinas centrales de venta.
4. Oficinas periféricas de ventas.
5. Oficinas maviles de venta.

Capitulo 10. Estructuracion por fases de aproximacion del cliente en la venta inmobiliaria:
claves para el éxito.

1. La visita o presentacion de la oferta inmobiliaria.
2. {Como efectuar la oferta

3. Tratamiento de las objeciones.

4. Remate de la venta y seguimiento del cliente.
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5. Conclusiones

TALLER DE TRABAJO.

Argumentos de venta

Capitulo 11. La postventa. Entrega de viviendas y servicio al cliente: imagen de marca.
TALLER DE TRABAJO.
El servicio postventa inmobiliario
TALLER DE TRABAJO.
La postventa inmobiliaria, la gran asignatura pendiente.
Capitulo 12. La fidelizacion del cliente.
1. Vale mas un cliente que una venta.
2. La fidelizacién segun se la clase de promotora.
3. Ahorre de costes de comercializacion.
4. Vender otros productos a los mismos clientes.
5. Indicadores de satisfaccidon y mercado.
6. Aumentar el valor afadido dia a dia.
Capitulo 13. El marketing en la promocion en comunidad y cooperativa.
1. Introduccidn.
2. ¢Por qué se vende mal y con margen de beneficio, frente a la gran demanda?
3. Cuando el ahorro no vence las dudas del futuro comunero.
4. El perfil de la demanda. Gran ciudad: cooperativa. Mediana: comunidad.
5. Ventajas e inconvenientes de las cooperativas y comunidades.

Capitulo 14. Consejos finales y resumen de conceptos.
Factores de compra
Lista de espera
Canales de venta
Clientes vendedores
Oficina de venta in situ
Piso Piloto
Vendedor competente consciente
Formacion
Control de calidad
Horarios
Atencion telefénica
Informarse de las necesidades
Venta en grupo
Precio
Seguimiento
La primera visita
Publicidad
Costes de comercializacion
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Honorarios de vendedores

Plan de medios

Control de resultados

Ratio de ventas

Posventa

Atencion

Expectativas

SAT

Proceso burocratico-técnico

Fidelizar clientes

Fichero de clientes

Objetivo cero en insatisfaccion

Entrega de llaves

Formulario de entrega de llaves

Incidencia

Manual de instrucciones

Estatutos reguladores de la comunidad de propietarios
Rectificacidon de servicio

Control del grado de satisfaccion final del cliente
Interrelacion del SAT con otros departamentos
Las responsabilidades del SAT

Revision anticipada de la vivienda

Tratamiento de post-venta

Percepcion final del cliente

CHECK-LIST

Desarrollar un programa de mejora de comercializacion inmobiliaria.
1. Venta por objetivos.
2. Estructurar la venta. Decisién de venta personal.
3. Prospeccidn de Clientes y técnicas de fidelizacion.
4. Técnicas de venta inmobiliaria.
5. Negociacion y cierre en venta inmobiliaria.
PARTE QUINTA.
Publicidad en la compraventa de inmuebles. Reglas a respetar por el promotor
Capitulo 15. Publicidad en la compraventa de inmuebles.
1. Reglas publicitarias a respetar por el promotor
2. ¢Qué informacion es ilicita?

3. Medidas de proteccion que la normativa de consumidores y usuarios prevé para el comprador de
vivienda.

4. Los anuncios, panfletos y en general todo folleto publicitario
TALLER DE TRABAJO
Los jueces ya han dicho mucho de los “folletos”.

TALLER DE TRABAJO
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Cuidado con los plazos de entrega que los jueces ya han dado disgustos serios.

TALLER DE TRABAJO

El régimen de las cantidades entregadas a cuenta de vivienda
Ley 20/2015, de 14 de julio, de ordenacion, supervision y solvencia de las entidades aseguradoras y
reaseguradoras (disposicidn final tercera) que deroga la Ley 57/1968.

CHECK-LIST

Principales estrategias de comercializacion y marketing inmobiliario para llegar al cliente nacional y
extranjero.

Analisis de las mejores herramientas de marketing para la promocion y ventas de los diferentes
productos inmobiliarios turisticos.

Métodos que pueden utilizarse para fijar el precio de venta.
¢Cémo analizar los datos de mercado?: estudiar la oferta y demanda.

Actuales técnicas de investigacion de mercado como base de la promocion y del proyecto con el fin
de enfocar cada promocion al tipo de cliente.

¢Como establecer el mejor plan de Marketing y comunicacidn para captar y fidelizar clientes?
¢Qué debemos conocer sobre el usuario final y sus necesidades?

Canales de distribucion

Servicio postventa

Formulas para llegar al publico objetivo: comprador nacional y extranjero.

éCuales son sus motivaciones al comprar y que demandan diferencias?
PARTE SEXTA.

Investigacion del mercado inmobiliario
Capitulo 16. Investigacion del mercado inmobiliario

1. Introduccion: Una nueva actividad.
a. El porcentaje de intencion de compra de la vivienda familiar.
b. La falta de adecuacidn de la oferta a las necesidades y posibilidades de esta demanda.

2. Los sistemas de informacion en el mercado inmobiliario
a. Informacion e investigacion del mercado inmobiliario.
b. Datos fiables y objetivos.
c. Fuentes internas y externas de investigacion del mercado inmobiliario.

3. La identificacidn de segmentos y la seleccidn de publicos objetivos.
a. La estrategia comercial como fruto del estudio de marketing inmobiliario.
b. Siempre a corto y medio plazo en el mercado inmobiliario.
c. Estadistica de la demanda inmobiliaria mas analisis cualitativo de resultados.
d. La eleccidn del solar clave en el estudio de marketing inmobiliario.

4. Estudio de la oferta inmobiliaria.
a. El estudio del mercado inmobiliario y el analisis de la competencia.
b. Clarificar la informacidn que se necesita: tipologia, plazo de entrega, precio, etc.
c. Estudio de la competencia. Simulacién de compras y comparativas.
1. Superficie del producto inmobiliario.
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2. Ritmo de ventas de la competencia.
3. Fechas de entrega.

5. Prevision de la demanda en el mercado inmobiliario
a. Conocer la demanda inmobiliaria.
b. El “universo” o muestra representativa.

6. Clases de encuestas. El muestreo.
a. Encuesta online y postal.
b. Encuesta telefénica
c. Encuesta personal.
d. El tamaio de la muestra.
e. El cuestionario.

7. Las listas de espera como fuente de informacién de la demanda inmobiliaria real.

8. Resultados de marketing
a. Informacion del grado de cumplimiento de los objetivos durante la comercializacion.
b. Descubrir los puntos fuertes de la promocion inmobiliaria para resaltarlos.
d. Valoracion de la estrategia de comunicacion.
e. Estudio de las fichas cliente elaboradas por los vendedores.
f. Control resumen de todas las visitas del mes.

9. Anticiparse a los movimientos ciclicos del mercado.
a. Analisis del mercado de los consumidores. Comportamiento del comprador.
b. Edad y nivel econémico.
c. Ciclos econémicos.

Capitulo 17. El comprador y la oferta
A. Clases de demanda en funcion de la necesidad.
1. Primera demanda.
2. Demanda familiar.
3. Demanda de tercera edad.
4. Residencial.
B. Clases de demanda segtin el colectivo.
1. Familiar.
2. Demanda unipersonal.
3. Segunda residencia.
4. Tercera edad.
5. Inversores.
TALLER DE TRABAJO.
¢COomo garantizar el éxito en la promocion inmobiliaria
1. Como enfocar la oferta a la demanda
2. Factores diferenciadores de la demanda inmobiliaria: una decision de grupo familiar.
3. Prever el tipo de comprador que se interesara en nuestro producto.

TALLER DE TRABAJO.
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Técnicas de programacion y prevision de ventas inmobiliarias.

1. Previsiones de ventas inmobiliarias.
Estudio de las ventas anteriores de productos inmobiliarios similares.
Estudio de los indicadores generales de la actividad econdmica.
Estudio del mercado potencial. (Estudio de demanda).
Estudio de la oferta actual en la zona sobre la que vamos a incidir.
Estudio de la situacidn general de las ventas de la competencia.

2. Indicadores de politica comercial inmobiliaria.
a. Poblacién
b. Capacidad econdmica.

TALLER DE TRABAJO.
Investigacion y estudios de mercado inmobiliario.
1. Estudios de mercado de oferta y demanda, cualitativos y cuantitativos.

2. Categorias de estudios de mercado inmobiliarios.
a. Investigacion de productos y servicios
b. Investigacion del mercado
c. Investigacion de las ventas
d. Investigacion de la publicidad.

3. Fases de la investigacion del mercado inmobiliario.
a. Definicidn precisa del problema inmobiliario a investigar.
b. Desarrollar el mejor procedimiento para obtener la informacién inmobiliaria.
c. Localizar la informacién inmobiliaria que necesitamos.
d. Precisar las técnicas de recogida de informacién inmobiliaria.
e. La interpretacion de los datos inmobiliarios obtenido.
f. Resumen e informe con los resultados inmobiliarios. Informe para la direccion. Informe técnico. Informe
sobre datos obtenidos. Informe persuasivo.

4. Partes del informe del mercado inmobiliario.
El informe técnico.
El informe persuasivo para el gran publico.

TALLER DE TRABAJO
Los informes del Observatorio de vivienda y suelo del Ministerio de Fomento
. Actividad de la construccion y de la promocién residencial.
. Mercado de la vivienda. Precios y transacciones.
. Mercado del suelo. Precios y transacciones.
. Rehabilitacion.
. Alquiler de vivienda.

. Financiacion y acceso a la vivienda.

N o0 1 A WN R

. Créditos dudosos y lanzamientos.

8. Sector de la construccion.
TALLER DE TRABAJO

Modelo de estudio de demanda de vivienda
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SISTEMATICA

Contenido

Actividad edificatoria general:

Cuantificacién del mercado en nimero de promociones, nimero de viviendas en venta inicial y por vender.
Analisis y segmentacion de la muestra:

Analisis del producto.

Analisis de los precios.

Analisis de comercializacion y dinamica de ventas.

Analisis de financiacion.

Ficha, fotografia y documentaciéon comercial de las promociones.
Plano de localizaciéon de las promociones.

Cuadros tabulados de precios y caracteristicas de comercializacién y calidades
INDICE DE ENCUESTA

1- Preliminares

Referente a la necesidad del estudio de demanda de vivienda
Objetivos del estudio de necesidad de vivienda de proteccién publica
Metodologia empleada

2- Fuentes de informacién directa

Descripcidn de la encuesta realizada

Encuesta tipo

Resultados encuesta

Participacion

Tablas resumen de resultados de la encuesta

Tabla de resultados de cada encuesta

Graficos y comentarios de los resultados de la encuesta
Interpretacion de los resultados de la encuesta

Conclusiones de la encuesta

3- fuentes de informacién indirectas

Analisis sociodemografico de la localidad

Estudio poblacional

Construccién

El turismo residencial

4- conclusiones estudio de demanda

PARTE SEPTIMA

Estudios de mercado inmobiliario.
Capitulo 18. El dificil acceso a la informacion inmobiliaria.
1. Ineficiencia informativa del mercado inmobiliario.

2. Factores microeconomicos que influyen en la oferta y demanda de activos inmobiliarios.

a. Factores que influyen en la demanda inmobiliaria.
. las caracteristicas constructivas
° caracteristicas de la propiedad
o caracteristicas de localizacion.

b. Factores que influyen en la oferta inmobiliaria.
1. Aversion al riesgo y a la venta con minusvalias
2. Analisis del mercado de ocupacién de inmuebles destinados a actividades econdmicas, primas de riesgo
por el riesgo en los flujos de caja y valoraciones del mercado inmobiliario.

3. Metodologia de investigacion del mercado inmobiliario.
a. Modelos de investigacién del ciclo inmobiliario.
b. Datos a investigar: n2 de vivienda, ratio precio/vivienda/renta, financiacion, etc.
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Capitulo 19. Estudios de mercado inmobiliario.

1. Andlisis del mercado: oferta y demanda.
Los estudios de mercado. Analisis de la oferta y la demanda.
Estudio de la oferta. Estudio de la competencia.
Estudio de la demanda.
Estudios de mercado. Departamento comercial/de marketing.
Producto inmobiliario que demanda el mercado.

2. ¢Qué es un estudio de mercado inmobiliario?
a. Utilidad del estudio de mercado inmobiliario.
b. Tipos de estudio de mercado inmobiliario.
»  Estudio de viabilidad comercial inmobiliaria.
»  Estudio de aprovechamiento urbanistico.
»  Estudio econémico-financiero de los ritmos de venta inmobiliarios.
c. Objetivos de los estudios de mercado inmobiliario.
d. ¢Son fiables los estudios de mercado inmobiliarios?
1. Censo, tipo de estadistica y encuesta.
2. Indicadores de tendencias inmobiliarias.

3. Estrategia inversora en funcidn del producto inmobiliario.

4. iEs vendible el producto que se puede promover? Diseiio del producto inmobiliario.
Disefio dptimo del producto inmobiliario: adecuar el estudio técnico y comercial a las posibilidades del
promotor inmobiliario.

5. éPor cuanto se puede vender?
Capitulo 20. Estudios de mercado inmobiliario.

1. ¢Qué es un estudio de mercado inmobiliario? Una radiografia del mercado inmobiliario de una
zona.

2. ¢Para qué sirve un estudio de mercado inmobiliario?

3. éQuién esta interesado en comprar un inmueble en esa zona?
a. Andlisis socioecondmico de la demanda inmobiliaria (target group).
b. Analisis estratégico de la competencia inmobiliaria de la zona.

4. Ya sabemos quien esta interesado, ahora vamos a segmentarlo por edades, capacidad financiera,
etc.

5. Al promotor inmobiliario le interesa conocer el “nicho de mercado”.

6. Fases de elaboracion de un estudio de mercado inmobiliario.
a. Fase de lanzamiento.
Pruebas de concepto inmobiliario.
Pruebas del producto inmobiliario.
Expectativas del consumidor inmobiliario.
Investigacidn de estrategia publicitaria.
Pruebas de seguimiento del proyecto inmobiliario.
b. Fase intermedia.
c. Fase final de seguimiento.

7. Metodologia del proyecto inmobiliario.
a. Definicidn del tipo de estudio de mercado inmobiliario a realizar.
b. Analisis previo de la situacion inmobiliaria actual.
c. Andlisis DAFO.
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Debilidades.
Amenazas.
Fortalezas.
Oportunidades.
d. Definicidn de objetivos.
e. Fuentes de informacién disponibles.
f. Eleccidn de la muestra.
g. Eleccidn de técnicas (cuantitativas, cualitativas)
h. Recogida y elaboracion de datos.
i. Interpretacion de datos.
j. Elaboracién y presentacion del informe final.

TALLER DE TRABAJO

Técnicas y fuentes de informacidn para la elaboracién de su estudio de mercado inmobiliario en
funcion de la procedencia de los datos y la tipologia de la informacion.

1. Segun la procedencia de los datos.
a. Fuentes primarias.
b. Fuentes secundarias.

2. Segun la tipologia de la informacién inmobiliaria a obtener.
a. Técnicas cuantitativas.
Encuestas.
Eleccion de la muestra.
Paneles.
b. Técnicas cualitativas.
Observacion directa.
Entrevista en profundidad.
Reuniones en grupo.

CHECK-LIST

Desarrollar estudio de mercado en base a los siguientes puntos:
Anadlisis general del mercado inmobiliario.
Datos generales del drea de estudio.
Informacion general.
Datos de la poblacion.
Geografia municipal.
Accesos por carretera.
Accesos por transporte publico.
Informacion socioecondmica. Estadisticas y tendencias.
Segmentacién por zonas.
Analisis de viviendas de segunda mano y mercado de obra nueva. Datos de las promociones existentes a la
venta y conclusiones.
Condiciones hipotecarias que ofrecen los bancos.
Hipétesis del perfil del cliente.
DAFO comercial
Fortalezas
Oportunidades
Amenazas
Analisis y evaluacion de riesgos.

PARTE OCTAVA

Casos prdcticos sobre elaboracion de estudios de mercado inmobiliario.
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TALLER DE TRABAJO

Fuentes de informacidn de un estudio de mercado inmobiliario a efectos de localizacion y analisis de
titularidades.

1. Expedientes municipales de licencias de obras
Informacion que vamos a obtener:
. memoria explicativa del tipo de obra
. plano de localizacion del solar
° planos de edificacion —plantas, alzados, secciones, cimientos y saneamiento, etc.—
. presupuesto de ejecucion material
. informes de los correspondientes técnicos municipales

2. Sistemas de geografia catastral. Sistemas de Informacién Geografica (SIG) y Google maps.
Ventajas de los Sistemas de Informacion Geografica (SIG)
. cartografia
. mapas
. datos de promotor, situacidn, nimero de viviendas, afio y calificacion del tipo de viviendas.
datos urbanisticos.

3. Calculo de edificabilidad en funcion de la superficie de los solares.
a. Precauciones con los datos de superficie en bruto. Computar cesiones en zonas nuevas.
b. En caso de edificios, destino de plantas bajas.
c. Tipologia edificatoria, la morfologia de edificacién y tipo de promotores.
d. Datos urbanisticos de las fichas municipales.
e. Cambios urbanisticos que hacen mas rentable la sustitucion de edificios antiguos por nuevos.

4. Comprobar titularidades en base a Catastro y Registro de la Propiedad.
5. Anuncios en internet.

6. Entrevistas.
TALLER DE TRABAJO

Esquemas.
¢Cémo calcular la demanda del mercado inmobiliario? Férmula de calculo.
Clasificacion y segmentacion del mercado inmobiliario.

TALLER DE TRABAJO

Esquemas.
Investigacién del mercado inmobiliario.
Comprender las necesidades de los consumidores como objetivo de una investigaciéon de mercado
inmobiliario.

TALLER DE TRABAJO

Esquemas.
Técnicas de investigacion del mercado inmobiliario.
Técnica para elaborar prondsticos inmobiliarios.
Metodologias cuantitativas y cualitativas de los estudios de mercado.
Fases del proceso de una investigacion de merado.
Encuestas inmobiliarias.

TALLER DE TRABAJO

Modelo y esquemas de un estudio de mercado para una promocién inmobiliaria.

17
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Situacion de la promocién.

Tablas de promociones y promotores de la zona.
Ofertas inicial y actual para promociones.
Ofertas inicial y actual en base a tipologias.
Comparativa con promociones de la zona (ofertas iniciales y de ventas por tipologias).
Cuadros y graficos de superficies.

Precios homogeneizados.

Precios unitarios.

Distribucién de las ventas.

Calidades.

Fichas de promocién.

Modelo de encuesta.

TALLER DE TRABAJO

Metodologia estadistica de un estudio de mercado inmobiliario. Método hedénico. Caso aplicado a
la evolucidn de precios de una ciudad espafiola.

TALLER DE TRABAJO

Estudio de mercado inmobiliario de una gran ciudad espafiola enfocado a la tipologia de usuarios de
oficinas para inversores extranjeros.

TALLER DE TRABAJO

Estudio de mercado inmobiliario de una gran ciudad espaiiola zonificando las areas de oficinas para
inversores extranjeros.

TALLER DE TRABAJO

Estudio de mercado de gran capital con analisis de suelo disponible por zonas y barrios. Destinado a
gran inversidn extranjera inmobiliaria.

TALLER DE TRABAJO
Estudio de mercado inmobiliario regional de organismo publico.
1. Ambito del informe. Marco normativo y coordinacion
2. Metodologia, analisis y conclusiones del informe del mercado inmobiliario.
3. Ambito de estudio.

4. Fuentes (registro, catastro, datos notariales, portales de internet, informacién APIs, anuncios en
general).

5. Periodo del estudio.
TALLER DE TRABAJO

Modelo de estudio de mercado inmobiliario a efectos catastrales.

Analisis y conclusiones de los estudios de mercado inmobiliario que han servido de base para la redaccion

de la ponencia de valores.

Aplicacion de los estudios realizados a un nimero suficiente de fincas, al objeto de comprobar la relacion de

los valores catastrales con los valores de mercado.

Datos Territoriales municipales.

Situacién socio-Econdmica

Caracteristicas principales de la dinamica demografica del municipio.

Datos Inmobiliarios (evolucion del nimero de inmuebles y tasa de crecimiento medio en los ultimos cinco

anos).
'

18
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Porcentaje de bienes inmuebles urbanos por uso (almacén-estacionamiento comercial, industrial, otros usos,
residencial y suelo vacante).

Datos de Mercado.

Oferta del mercado de obra nueva y segunda mano en todos los segmentos inmobiliarios.

Descargas masivas de informacion de portales de Internet, datos de valores de tasacién de observatorio
catastral de mercado, OCMI y valores declarados de transmisiones, proporcionados por los notarios y
registradores.

Datos de tasacion y valor declarado en escritura.

Estudio de la oferta inmobiliaria de dmbito municipal.

Expectativas de desarrollo inmobiliario conforme al planeamiento urbanistico.

Detalle en funcidon de suelo industrial (poligonos), suelo residencial, suelo de uso exclusivo comercial, plazas
de garaje y aparcamientos, etc.).

TALLER DE TRABAJO
El estudio de absorciéon inmobiliaria como parte del estudio de mercado inmobiliario.
1. {Qué es el estudio de absorcion inmobiliaria?
2. Precaucion con los estudios de absorcién inmobiliaria: se refieren al pasado.

3. Ejemplo de informe en el que se analizan los tiempos medios de absorcidn de suelo finalista por
ciudades y regiones.

4. Ejemplo de informe de absorcidn neta de oficinas en zona prime en relacion a la salida al mercado
de nueva oferta.

TALLER DE TRABAJO
Ejemplo de Estudio de Mercado para una promocion inmobiliaria residencial.

1. Productos y Precios

e Estudios de oferta
— Identificacidn y cuantificacion
— Programas, superficies y precios
—Ventas, ratios y matrices de posicionamiento
— Calidades
— El trabajo de campo

e Estudios de demanda

2. Tabla con la muestra considerada. Promocién inmobiliaria/promotora/situacién/todo
vendido/lista de espera/en venta.

Oferta inicial por promociones

Oferta inicial por tipologias

Oferta actual por promociones

Oferta actual por tipologias

Comparativo oferta inicial y ventas

Precios venta minimo/medio/maximo

Precios unitarios € / m2

Distribucidn de las ventas

Media actual por promocidn

Meses vendiendo

Viviendas vendidas

Ritmo de ventas

Ritmo relativo

Posicionamiento

Matriz de posicionamiento uds/mes y precio/m2
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TALLER DE TRABAJO
Estudio de mercado residencial de un barrio de una gran ciudad.
1.
2.

3.

Calidades
Resumen de comercializacion

Caracterizacion del ambito

Tipologia de zonas
Zonas urbanas céntricas
Superficie

Poblacion

Densidad (Hab./Ha.)

Datos socioecondmicos. Poblacidn extranjera. Procedencia poblacidn extranjera. Pirdmide de

poblacion. Nivel de estudios. Estado civil. Tasa de actividad.

4.
5.
6.
7.
8.

9.

Usos por nimero de inmuebles

El numero total de inmuebles en el ambito y porcentaje de uso residencial.
Inmuebles por afo de construccion.

Inmuebles por ubicacién en planta.

Datos de oferta/demanda.

Oferta de compra-venta.

Oferta por tipologia

Oferta por rango de superficie

Oferta por rango de precios

Oferta por tipologia

Demanda por numero de dormitorios
Demanda por rango de precios

Alquileres. Valor unitario en alquiler

10. La rentabilidad bruta media (Gross yield)

>Para aprender, practicar. 20
>Para ensefiar, dar soluciones.

>Para progresar, luchar.

Formacion inmobiliaria practica > Solo cuentan los resultados
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¢ QUE APRENDERA?
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> Disefio y presentacion del producto inmobiliario.

» Departamento de marketing de una promotora inmobiliaria.

» Plan de Marketing y marketing mix (producto inmobiliario demandado, precio,
publicidad).

» Técnicas de marketing inmobiliario segun el producto.

» Técnicas de marketing inmobiliario en relaciones personales.

» Lafidelizacion del cliente.

» El marketing en la promocién inmobiliaria en comunidad y cooperativa.

» Investigacion del mercado inmobiliario

>Para aprender, practicar. 21
>Para ensefiar, dar soluciones.

>Para progresar, luchar.

Formacion inmobiliaria practica > Solo cuentan los resultados
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PARTE PRIMERA

El marketing inmobiliario y la creacion del producto inmobiliario.

Capitulo 1. El producto inmobiliario atendiendo a la demanda.

. vY.yY. Y. 9%9%.\Y.V.V.V,

>Para aprender, practicar.

>Para ensefiar, dar soluciones.

>Para progresar, luchar.

Formacion inmobiliaria practica > Soélo cuentan los resultados



