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En la primera mitad del afio 2008 el sector constructor ha
comenzado a mostrar unas fuertes tendencias contractivas.
La caida del empleo y del consumo de cemento, asi como el
descenso de la produccion reflejan la crisis de la construccion.
La tendencia de la produccion es fuertemente decreciente
desde el cuarto trimestre de 2007. En el primer trimestre de

PIB y VAB de construccion. Espaia (TVI en %)

El sector de la construccion
en Espana

2008 el valor afadido habia crecido apenas un 1,6%, y en el
segundo trimestre la produccion ha disminuido un 1,9% en
tasa de variacion interanual, cosa que no sucedia desde el afio
1996. Por otra parte, el empleo en el sector de la construc-
cién se ha situado en 2.298.000 personas en el segundo tri-
mestre de 2008. Esta cifra supone un descenso interanual del

Indicadores de la construccion. Espaiia (TVI en %)

6 2006 2007 IIT.07 MT.07 IVT.0O7 IT.08 T 08
5 VAB construccion 5,0 35 43 31 2,8 1,6 -1,9
4 % Construccion en la FBCF 58,6 57,9 58,0 57,8 57,4 57,4 56,9
3 % Vivienda en la FBCF 30,5 30,1 30,1 30,0 29,8 29,2 27,9
’ Produccion de las empresas 1,4 -0,1 0,1 -0,7 -2,6 -39 -
] Nueva contratacion -9,2 7,0 12,0 7,2 -2,7 -13,3 -
0 Ocupados 79 6,1 7,6 49 2,7 -1,7 -7,9
p Paro estimado 6,4 13,4 2,6 17,2 39,4 65,4 128,9
Afiliados a la Seguridad Social 8,6 3,3 4.4 2,4 0,5 -2,8 -7,8
/06 /06 IV/06 /07 1/07 /07 V07 1/08  1/08 Paro registrado -40 57 17 93 163 357 62,2
VAB construccin — PR Consumo de cemento 8,5 0,4 -1,3 -1,0 -1,5 -14,5 -
Licitacion oficial SEOPAN* 189 -127 56 -28,8 -31,7 22,0 -30,4
indice de costes del sector 6,5 42 4,0 3,3 43 3,2 -
*TVI Nominal
Crédito a los hogares para la adquisicion de vivienda
y tipo de interés (en %). Espafa
30 6 .z ~
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Tipo de interés de
referencia

7,9%, continuando la pérdida de empleo iniciada en el primer
trimestre del afio. Esta caida del empleo rompe la tendencia
creciente de la ocupacion que se habia dado sin interrupcion
desde el primer trimestre de 1996, afo en el que el empleo



En el segundo trimestre
de 2008 la caida de la
produccion ha disminuido y
se refleja en una importante
disminucion del empleo

Mercado de trabajo y costes. Espaifia (TVI en %)
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Indicadores de oferta de vivienda. Espaiia (TVI en %)
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en el sector espanol era de 1,2 millones de personas. El fuerte
descenso de las afiliaciones a la Sequridad Social en el
segundo trimestre y el no menos intenso aumento del paro
registrado confirman la negativa evolucién del mercado labo-
ral. Ello, afadido a la caida de todos los indicadores de acti-
vidad, apunta al ineludible fin de un ciclo expansivo que se
ha prolongado a lo largo de doce afios.

La actividad del sector residencial se mantiene gracias al
gran volumen de obra promovida en 2006 y 2007. Pero, a
medida que estas viviendas se finalicen, no se comenzaran
otras que las sustituyan. La iniciacion de nuevas obras y los
visados de arquitectos apuntan a una creciente paralizacion del
sector en la segunda mitad de 2008. El elevado nimero de
viviendas no vendidas, la incertidumbre econoémica y las fuertes
restricciones de crédito impuestas a promotores y compradores
anuncian que el mercado de la vivienda se enfrenta a una larga
etapa de contraccion en los mercados. En este escenario, la
demanda de obras publicas constituye el refugio natural del
sector. Las cifras de licitacion recogidas por SEOPAN en 2007
significan un descenso del 16% en términos reales. En los dos
primeros trimestres de 2008 se observan dos variaciones
contrapuestas, cumpliendo el ciclo electoral del gasto pablico.
En el primero se registra un significativo incremento nominal

Indicadores de oferta de vivienda. Espafia (TVI en %)

2006 2007 IT.07 IIT.07 NT.07 IVT.07 IT.08
Licencias municipales
de obra, obra de 22,0 -140 132 101 -265 -395 -
nueva planta
Licencias
municipales de 10,7 -144 90 -125 -86 -26/4 -
obra, rehabilitacion
Visados de
direccion de obra, 18,6 -24,7 80 -150 -50,7 -336 -59,8
obra nueva
Certificados de fin
de obra, nimero 11,7 95 99 128 51 9,8 53
de viviendas
Viviendas visadas por
los colegios de 13,3 -344 26 -381 -574 -338 -60,7
arquitectos
Viviendas protegidas,
calificaciones 15 -1,7 20,7 -279 -21,4 -290 -59,6
provisionales



Indicadores de demanda de vivienda. Espafa (TVI en %)

2006 2007 INT.07 WMT.O07 IVT.07 IT.08 1T 08

Mipotecas defincas o7 40 82 141 -303 -288
urbanas, nimero

Hipotecas de fincas
21,0 -09 2,6 -39 11,7 -321 -32,6

urbanas, valor

Imp_onemedlode 126 62 6.9 46 2,8 25 54

la hipoteca

Numero de

transacciones

(Notarios)

59 -12,4 96 -158 -226 -31,7 =

Numero de
transacciones
(Registradores)

-33 -139 -116 -160 -206 -29,1 -

Numero de
tasaciones 12,1 -16,8 -20,3 -28 -229 -3,1 -20,7
(ATASA)

Precio del m2 de

o 104 58 5,8 53 48 38 2,0
la vivienda

del 22% en el importe de las obras licitadas por las distintas
administraciones; pero en el segundo la licitacion se reduce en
un 30%.

El mercado inmobiliario en Espaiia

En la primera mitad de 2008 han cristalizado las tenden-
cias recesivas del mercado inmobiliario espafol que se apun-
taban en los @ltimos seis meses de 2007. La caida de la de-
manda ha continuado agudizandose debido a las restricciones
financieras y a las malas expectativas econémicas. La retrac-
cion de la oferta, que comienza en el afo 2007, se ha acele-
rado en los primeros meses de 2008, y los indicadores de ten-
dencia anticipan una caida libre de la promocidn de viviendas
en los proximos meses. La sobreoferta de vivienda y el desplome
de la demanda han contenido los precios que, segln los da-
tos del Ministerio de Vivienda, han descendido en términos
reales en el sequndo trimestre de 2008. Aunque el Euribor ha
continuado su escalada, el pardn de los precios ha frenado el
deterioro de la accesibilidad a la vivienda. Sin embargo, su
coste resulta todavia demasiado alto para los compradores po-
tenciales que, ademas, ven limitadas sus posibilidades de ad-
quisicion por el severo racionamiento del crédito hipotecario.

Indicadores de demanda de vivienda. Espaiia (TVI en %)
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Acelerada caida de
la promocion de nuevas
viviendas

La demanda continia
retrayéndose y aumentan
las existencias de viviendas
no vendidas

En el afo 2006 se iniciaron mas de 900.000 viviendas y
700.000 en 2007. Buena parte de estas obras estan siendo
finalizadas en la actualidad. Con una demanda en recesion y
con las incertidumbres econdmicas generadas por la crisis, |a
entrada en el mercado de estas viviendas sobrepasa en mucho
la capacidad de absorcion de las mismas. Asi, los indicadores
de oferta muestran una acelerada caida de la promocién de
nuevas viviendas. En el primer trimestre de 2008 se han ini-
ciado 87.400 viviendas, cifra que supone un desplome de casi
el 60% respecto a las 217.000 del primer trimestre de 2007.
Los colegios de arquitectos solo han visado 75.000 proyectos



En el segundo trimestre
el precio de la vivienda
disminuye un 3% en
términos reales

A pesar de la caida
real de los precios, la
accesibilidad a la vivienda no
mejora debido a la subida
de los tipos hipotecarios

de viviendas libres y 10.500 de VPO en los tres primeros
meses de 2008. Estas 85.500 viviendas representan una caida
del 61% respecto al mismo trimestre del afio anterior en que
el namero total de proyectos habia sido de 218.000. Si los
visados de direccion de obra muestran claramente la actual
crisis del sector inmobiliario, los visados de los colegios de
arquitectos anticipan una futura paralizacion de la actividad,
siendo, pues, muy pesimistas las expectativas por el lado de
la oferta.

Los indicadores de demanda agudizan las tendencias
negativas que dominaron todo el afio 2007. El crecimiento
interanual del crédito familiar para la compra de vivienda ha
sido del 12% en el primer trimestre de 2008, cuando doce
meses antes era del 19%. Aunque el precio del dinero fijado
por el Banco Central Europeo se ha mantenido hasta junio de
2008, la falta de liquidez en los mercados financieros ha gene-
rado un continuo aumento del tipo de interés interbancario,
elevando el tipo hipotecario medio hasta casi el 5,6% en mayo
de 2008. Ademas, en julio el BCE decidi6 elevar en 25 pun-
tos basicos el tipo de referencia hasta situarlo en el 4,25%, lo
cual proporcionara un nuevo empujon al tipo hipotecario que
lo aproximara al entorno del 6%. La demanda de vivienda se
ve constrefiida, ademas de por el aumento del coste finan-
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ciero, por el racionamiento del crédito ante la inseguridad de
la situacion econdmica. Inseguridad que ha generado un
aumento de la morosidad hipotecaria hasta situarla en el 1%
en el primer trimestre de 2008, un porcentaje, que sin ser
todavia preocupante, duplica el del afio anterior.

En la primera mitad de 2008 la demanda denota una evo-
lucién muy negativa: el nimero de hipotecas y las compras de
vivienda recogidas por notarios y registradores de la propie-
dad muestran descensos del orden del 30%. La desacelera-
cion de los precios de la vivienda y la caida del importe medio
de las hipotecas subraya la dinamica negativa del mercado.
En los seis primeros meses de 2008 el precio de la vivienda
espanola ha disminuido en términos reales. En el primer tri-
mestre el precio medio del m2 aumentaba a una tasa del 3,8%,
ligeramente por debajo del IPC. En el segundo trimestre la
vivienda se ha encarecido un 2%, que significa un descenso
real del coste en el entorno del 3%. Este abaratamiento real
ha frenado el deterioro de la capacidad adquisitiva de vivienda
de los esparioles.

Las estimaciones de accesibilidad para el primer semestre
del aflo 2008 muestran por primera vez desde 1997 un des-
censo en el importe real de las viviendas espafiolas. En 2008
el coste de una vivienda de 100 m? se ha reducido de 10,2 a
9,9 afios de trabajo: casi cuatro meses de salario. Sin embargo,
la accesibilidad a la vivienda no ha variado, ya que el aumento
de los tipos de interés se ha tragado la mejora de la capaci-
dad adquisitiva. En el primer semestre de 2008 una familia
espanola debe destinar a la compra de una vivienda el 39,7%
del salario ponderado o el 59% de un solo salario. Estas pro-
porciones son las mismas de un afo antes y significan que la
desaceleracion de precios todavia resulta insuficiente para
mejorar la posicion de los compradores. En un contexto eco-
némico en el que los tipos de interés no muestran tendencias
alabajay en el que el crédito es escaso, la absorcion del stock
de viviendas en venta exige descensos mas pronunciados de
precios que materialicen la demanda de vivienda potencial.



Sostenida por la inercia de la expansién inmobiliaria de
los dos dltimos afios, en la primera parte de 2008 la actividad
constructiva gallega no muestra tendencias tan negativas como
las del conjunto de Espana. Segiin las estimaciones del Insti-
tuto Galego de Estatistica (IGE), en el segundo trimestre de
2008 el valor de la produccion aument6 a un ritmo del 2,6%.
Aunque esta tasa supone una reduccion de 2 punto respecto

PIB y VAB de la construccion. Galicia (TVI en %)
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Indicadores de la construccion. Galicia (TVI en %)

2006 2007 IT07 WMTO07 IVT.07
VAB construccion 4,2 43 4.4 45 46
Ocupados 11,1 6,0 8,6 2,4 6,6
Paro estimado -19,7 13,0 -12,5 8,2 21,1
Afiliados a la Seguridad Social 5,7 4,0 4,9 3,3 2,9
Paro registrado -11,9 -8,6 -11,8 -4,7 -2,0
Licitacion oficial SEOPAN* 10,7 -8,0 41,4  -60,6 -34,4

*TVI Nominal

al dltimo trimestre de 2007, supera ampliamente a la del VAB
de la construccion espafiola en el mismo trimestre y mantiene
el crecimiento del sector por encima del PIB gallego. Aunque
los datos del mercado de trabajo han sido relativamente bue-

El sector de la construccion
en Galicia

nos en el primer trimestre, en el sequndo han empeorado cla-
ramente. Las afiliaciones a la Seguridad Social, que habian
aumentado un 0,8% en el primer trimestre, se han reducido
un 3,3% en el sequndo. Estas cifras son mejores que las del
conjunto de Espana pero sefialan el deterioro del mercado la-
boral gallego y las tendencias recesivas que dominan el sec-
tor. Otras variables laborales confirman esta negativa tenden-

Mercado de trabajo. Galicia (TVI en %)
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cia. La ocupacion medida por la EPA ha descendido ligera-
mente en el primer trimestre, pero ha experimentado una
fuerte caida del 6,5% en el segundo, situando en 138.300 el
ndmero de empleos de construccién en Galicia: 9.600 ocupa-



La construccion crece
por encima del PIB gallego
en el segundo trimestre y
el mercado laboral se deteriora
con pérdida de empleo y
fuerte aumento del paro

dos menos que el mismo trimestre del afio anterior. El paro
estimado se aproxima a las 11.000 personas en el segundo
trimestre, con un aumento del 152% en tasa interanual. Y, por
altimo, el paro registrado aumentd un 8,5% en el primer tri-
mestre y un 23,8% en el sequndo.

A lo largo de 2008 se iran finalizando las viviendas co-
menzadas en los Gltimos afios sin que, en su gran mayoria,
nuevas promociones las sustituyan. Ello genera expectativas
claramente pesimistas para el empleo y la actividad del sector.
Al igual que en el conjunto de Espafa, la licitacion oficial de
obras ha mostrado un perfil de ciclo electoral, con un aumento
nominal del 31% en el primer trimestre y un descenso del 21%
en el sequndo. Para mitigar parcialmente los efectos negati-
vos de la crisis inmobiliaria serfa necesaria una tendencia muy
expansiva del gasto en obra piblica que, de momento, no se
aprecia ni en 2007 ni en la primera parte de 2008.

El mercado inmobiliario en Galicia

En los Gltimos seis meses el mercado inmobiliario gallego
ofrece un panorama muy contractivo, tanto por el lado de la
oferta como de la demanda. Las variables de oferta muestran
fuertes desplomes en la sequnda mitad de 2007 y la primera
de 2008. Por otra parte, todos los indicadores de demanda de
vivienda entran en tasas negativas en 2008. El contexto rece-
sivo del mercado ha dado lugar a la contencion del aumento
del precio de la vivienda, que ha crecido ligeramente por
debajo de la tasa de inflacion en el segundo trimestre de
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2008, aunque la vivienda gallega continta encareciéndose a
tasas superiores a las espafolas.

Finalizado el tirdn turistico y el aumento artificial en los
visados generado por las nuevas legislaciones en materia de
vivienda, la oferta se muestra muy contractiva. El afo 2008
ha comenzado con una drastica reduccion del nimero de
viviendas iniciadas, después de que en 2007 se alcanzase la
segunda cifra mas elevada de la historia del sector (44.742
viviendas). En el primer trimestre de 2008 se han producido
6163 visados de direccion de obra, que representan una caida
del 53% respecto a los 13.178 del primer trimestre de 2007.
Ademas, los visados de los arquitectos —indicador adelantado

Indicadores provinciales de la construccion

Licitacion oficial SEOPAN (TVI nominal en %)

2006 2007 NT.07 WT.07 IVT.07 IT.08 IIT 08
A Corufia -400 672 1271 718 27 944 -440
Lugo 372 -115 44 -641 -36 1042 -710
Ourense 672 -428 1742 -596 -369 176 -61,7
Pontevedra 59,7 -324 166 -829 -67,3 -269 355

Ocupados en construccion (TVI en %)

2006 2007 IT.07 WT.07 IVT.07 IT.08 IT. 08
A Corufia 6,1 9,7 141 55 103 1,7 -82
Lugo 41 109 90 102 11,8 25 8,9
Ourense -44 20,8 26,9 23,6 7,7 07 -24
Pontevedra 249  -31 15 -82 04 -46 -103

Paro estimado (miles)

2006 2007 NT.07 MT.07 IVT.07 IT.08 IIT. 08
A Corufia 1,9 3,1 1,3 37 36 43 49
Lugo 05 0,3 00 00 0,6 1,3 13
Ourense 0,6 0,3 03 06 0,0 0,6 0,2
Pontevedra 2,2 2,2 2,6 2,3 2,7 4,8 42

Afiliados a la Seguridad Social (TVI en %)

2006 2007 NT.07 MT.07 IVT.07 IT.08 IIT. 08
A Corufia 7,1 38 49 26 2,2 06 -29
Lugo 73 6,5 68 62 6,9 43 0,6
Ourense 5,1 0,8 29 -1 14 09  -37
Pontevedra 3,7 4,5 4,9 4,7 3,9 0,4 -4,8



Indicadores de oferta de vivienda. Galicia (TVI en %)
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Visados de direccion
de obra, obra nueva

e \/iviendas visadas,
colegios de arquitectos

El final del tirén
turistico contrae fuertemente
la oferta de vivienda

de tendencia- ofrecen unas expectativas recesivas para la
oferta de vivienda. En 2007 los colegios de arquitectos galle-
gos visaron 35.316 viviendas que ya significaban una fuerte
caida respecto al pico histérico del ano 2006 (53.000 vivien-
das). En el primer trimestre de 2008, prosiguiendo los fuertes
descensos de los anteriores trimestres, el nimero de proyec-
tos se ha reducido hasta 6011, un descenso del 54%. Aunque
la caida es general, se muestra con mayor severidad en las
zonas de mayor expansion anterior: los municipios costeros.
El empuje que habia mostrado la edificacion turistica en los
Gltimos afnos se apaga y los proyectos visados en los munici-
pios costeros no urbanos pierden peso en el total gallego. En
el primer trimestre de 2008 las casi 2000 viviendas costeras
visadas representan el 33% del total gallego, reduciendo en
11 puntos el porcentaje de 2007. Ademas, esta cifra es la
mitad de la media trimestral del afio anterior. Las expectati-
vas son, pues, que proseguira la caida de las nuevas promo-

Indicadores de oferta de vivienda. Galicia (TVI en %)

2006 2007 IT.07 NT.07 NT.07 INVT.07 IT.08
Licencias municipales
de obra, obra de 14,1 109 59,4 56,3 -6,9 -30,2 -
nueva planta
Licencias municipales

o 97 134 -427 8571 377 325 -

de obra, rehabilitacion -
Visados de direccion de 330 -17.8 56 161 -450 -335 -546
obra, obra nueva
Certificados de fin de obra -43 198 26,8 336 3,3 15,6 -5,9
Visados de Jos colegios 423 338 472 502 204 616 49,1
de arquitectos, obra nueva
Viviendas protegidas,

78 -28 25 -439 349 536 -737

calificaciones provisionales

ciones, con importantes repercusiones en la actividad y el
empleo en los proximos ejercicios.

En los comienzos de 2008 la demanda muestra claros sig-
nos de recesidn, con todos los indicadores de la misma en
valores negativos: tanto las hipotecas como las transacciones
en las notarias y en los registros de la propiedad, asi como las
tasaciones han disminuido respecto a los valores del afo pre-
cedente. En los primeros seis meses de 2008 se han consti-
tuido 20.768 hipotecas en toda Galicia, lo que supone un
descenso del 11% respecto a los primeros seis meses de 2007,
siendo especialmente importantes las caidas de Lugo (-33%),
Pontevedra (-15,8%) y Ourense (-14,6%), mientras que en A
Coruiia el namero de hipotecas aumenta ligeramente (1,2%).

Las transacciones en las notarias, recogidas por el Con-
sejo General del Notariado y las compraventas computadas
por el Colegio de Registradores de Espafa coinciden en la ne-
gativa valoracion de la dinamica de la demanda de vivienda.
En el primer trimestre de 2008 las transacciones contabiliza-
das en las notarias gallegas son 7970, cifra ligeramente su-
perior a la estimada por los registradores, que cifran en 7629
el ndmero de transmisiones en el mismo periodo. Ambas fuen-
tes sitdan en el entorno del 15%-16% la caida interanual de
las compraventas y coinciden, asimismo, en estimar que la cri-
sis de demanda afecta con especial dureza al segmento de la
vivienda usada. Segn los datos de los notarios, el nimero de
transacciones de vivienda usada ascendio a 2898 en el primer
trimestre, lo que supone un descenso del 32,2% respecto a un



Certificados de final de obra. Niimero de viviendas
2006 2007 IT.07 NIIT.07 MT.07 IVT.07 IT.08
A Corufia 12177 14.283 3941 4059 3037 3.246 3.360
Lugo 3.082 3.391 924 976 654 837 1.274
Ourense 2431  3.072 895 906 398 873 382
Pontevedra 8.973 11.191 2322 3154 2.821 2.894 2586
Galicia 26.663 31.937 8.082 9.095 6.910 7.850 7.602

Visados de direccion de obra, viviendas nuevas. Nimero de viviendas
2006 2007 IT07 NIIT.07 WT.07 IVT.07 IT.08
A Corufia 24186 19.366 5298 5509 4.263 4.296 3.291
Lugo 9.904 9.284 2719 3312 1510 1743 765
Ourense 4138 2874 968 661 739 506 404
Pontevedra 14133 11.516 3762 3.167 2528 2.059 1.321
Galicia 52.361 43.040 12.747 12.649 9.040 8.604 5.781

Visados de direccion de obra, obra nueva (TVI en %)

2006 2007 IT07 NT.07 WTO7 IVT.07 IT. 08
A Corufia 36,2 -19,9 47 95 -454 -316 -37,9
Lugo 47,2 -6,3 -95 835 -402 -322 -719
Ourense 36,0 -30,5 21 -332 47,7 -356 -583
Pontevedra 194 185 23,2 32 -462 -37,8 -64,9
Galicia 330 -17,8 56 161 -450 -335 -54,6

Vivienda protegida. Nimero de calificaciones provisionales
2006 2007 IT.07 IT.07 MT.07 IVT.07 IT. 08

A Coruna 1.404 1.431 458 320 235 418 47
Lugo 755 302 145 84 51 22 34
Ourense 302 363 124 122 117 0 0
Pontevedra 1.235 581 21 263 258 39 116
Galicia 3.696 2.677 748 789 661 479 197

Vivienda protegida. Niimero de calificaciones provisionales (TVI en %)
2006 2007 IT07 NIT.07 WT.07 IVT.07 IT.08

A Corufia 59 0,2 4089 -609 2456 -2,1 -89,7
Lugo 37 -6,0 3143 -584 -723 -934 -76,6
Ourense 8,9 2,0 305 208 10,4 - -

Pontevedra 15,9 -5,3 -96,2 -7,.4 95,5 -85,7 4524
Galicia 78 -2,8 -25 -439 349 -536 -73,7

Viviendas visadas por los colegios de arquitectos. Obra de nueva planta (TVI en %)
2006 2007 IT.07 NIIT.07 WNT.07 IVT.07 IT.08

A Corufia 46,8  -29,1 452 -446 -156 -615 -51,0
Lugo 55,4  -33,1 -30 -578 -121 -67,8 -845
Qurense 65,7 -50,8 M2 -678 -447 -735 -442

Pontevedra 23,1 -35,7 -11,7  -478 -251  -513 -187
Galicia 42,3 -33.8 116 -502 -204 -616 -544
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afo antes. Las transacciones de vivienda nueva fueron 5072
y su descenso fue de s6lo el 0,9%. Pero segtin los registros de
la propiedad, la diferencia entre la dindamica de la demanda
de viviendas usadas y nuevas es todavia mas notoria.

Conforme a la estadistica registral, en el primer trimestre
de 2008 la demanda en el segmento de la vivienda nueva,
recogiendo compromisos de compra de periodos anteriores,
todavia se mantiene; sin embargo, la demanda de vivienda
usada experimenta una fuerte contraccion. En el primer tri-
mestre se han registrado 4464 viviendas nuevas en toda Gali-
cia, lo que supone un aumento del 3,5% respecto al afio
anterior. Por el contrario, las 3165 viviendas usadas compu-
tadas suponen un fuerte descenso del 34% interanual. La
demanda de vivienda usada cae fuertemente en todas las pro-
vincias, oscilando entre el -20% de Pontevedra y el -45% de
Ourense. Sin embargo, las compras de vivienda nueva sdlo
descienden en Ourense (-20%) y Pontevedra (-13%), aumen-
tando en A Corufia (27%) y Lugo (8%).

El nimero de tasaciones de vivienda realizado por la
empresa ATASA, publicado por el Ministerio de Vivienda, es

La crisis de demanda
afecta de manera especial
al segmento de la
vivienda usada



otro indicador de demanda. Aunque este indice es menos fia-
ble que los anteriores, pues so6lo representa una parte de las
transacciones realizadas, es la referencia mas reciente de la
que disponemos ya que el Ministerio de Vivienda ha publi-
cado los datos del sequndo trimestre del afo. En el primer tri-
mestre de 2008, contradiciendo las estimaciones de notarios
y registradores, ATASA plantea un fuerte aumento de las tasa-
ciones. No obstante, en el sequndo trimestre esta empresa
presenta un descenso del 12,5% para Galicia, uniéndose al
resto de los indicadores en su valoracion negativa de la
demanda.

Segn las estimaciones de ATASA, en el sequndo trimes-
tre de 2008 el precio medio de la vivienda libre gallega fue
de 1561 €/m2, lo que supone un aumento del 3,2% en tasa
interanual, pero una caida de casi el 1% respecto al primer tri-
mestre de 2008. El distinto comportamiento de la demanda en
los dos segmentos del mercado se ve reflejado en la diferente
tendencia de los precios en el segundo trimestre de 2008:
mientras que la vivienda nueva se encarece un 3,8% en tasa
interanual, el precio de la vivienda usada experimenta un des-

censo del 0,7%. A pesar de la fuerte desaceleracion en el cre-
cimiento de precios, la vivienda gallega mantiene todavia un
significativo diferencial de 1,2 puntos con la vivienda espafiola.
No obstante, en el sequndo trimestre de 2008, por primera
vez desde el afio 1997 los precios de la vivienda en Galicia
han crecido por debajo del coste de la vida medido por el IPC,
disminuyendo aproximadamente un 2% en términos reales.
Aunque otros indicadores del coste de la vivienda sélo al-
canzan hasta el primer trimestre de 2008, refrendan la tenden-
cia manifestada por las estimaciones de ATASA. En el segundo
trimestre de 2008 el valor de |a hipoteca media gallega es de
110.208 euros, que representa un descenso del 10,5% en tasa
interanual. El importe medio de las hipotecas constituidas en
Galicia muestra una tendencia decreciente desde el sequndo
trimestre de 2007, fecha en que superaba los 123.000 euros.
Sin embargo, la caida del importe hipotecado no se debe atri-
buir Gnicamente a una posible reduccion de precios de la vi-
vienda. Entre otros factores, el fin de la «liberalidad» crediti-
cia que hasta hace poco existia en el sistema bancario, y que
permitia préstamos muy por encima del 80% del valor tasado

Viviendas de nueva planta visadas por los colegios de arquitectos.
Detalle por provincias

Aunque la vivienda 2006 : 2007 . 2008%
g all e g a co Ilti n f1 a Si en d o ; Libres VPO Total Libres VPO Total
L . . ACoruia  21.961 14774 730 15.574 2.051 450 2.524
mas 1~nflac10nar1a que la Lugo 11.643 7503 247 7.784 546 13 662
espaiiola, en el segundo Ourense 4822 2.254 83 2.373 510 1 513
trimestre de 2008 su coste Pontevedra 14.900 9.003 550 9.585 2.295 0 2.312
ha disminuido en Galicia 53326 33534 1610 35,316 5.402 564 6011
términos reales
Viviendas de nueva planta visadas por los colegios de arquitectos.
Detalle por tipo de municipio
2002 2003 2004 2005 2006 2007  2008*
Municipios urbanos 18146 22000 17.791 16.430 16.833 11.389 2.285i

Municipios urbanos/Total (%) 57,6 58,0 49,6 43,8 31,6 322 38,0

Municipios costeros no urbanos

7412 9715 11916 13.000 22.808 15.690 1.996

Municipios costeros no
urbanos/Total (%)

Total

* Primer trimestre

235 25,6 333 34,7 428 444 332

31.478 37.931 35.833 37.470 53.323 35316 6.011



Indicadores de demanda de vivienda

Namero de hipotecas en fincas urbanas (TVI en %)
2006 2007 NT.07 MT.07 IVT.07 IT.08 IIT.08

A Corufia -2,3 1,3 -151 11,2 -01 -47 84
Lugo -30,3 397 86,9 -149 11,3 -430 -249
Ourense 192 -153 1,0 -230 -283 -11,7 -175
Pontevedra -0,6 6,5 53 6,6 41 -195 -12,0
Galicia -2,8 35 1,1 33 -07 -151 -63

Importe medio de las hipotecas (miles de €)
2006 2007 NT.07 WMT.07 IVT.07 IT.08 IIT. 08

A Corufia 109,7 1205 1235 119,7 1234 116,7 1059
Lugo 892 997 1023 962 1052 1024 89,7
Ourense 1006 1043 1096 1033 101,6 1070 993
Pontevedra 120,7 1266 1320 1256 1262 1228 1226
Galicia 11,6 1196 1231 1191 1209 117,2 110,2

Namero de transacciones (Notarios)
2006 2007 IT.07 IT.07 WT.07 IVT.07 IT. 08

A Corufia 18.339 17.819 4.422 4661 4.564 4.172 3.548
Lugo 4921 5082 1179 1.461 1.297 1.145 980
Ourense 3.39% 3.739 998 854 962 925 739
Pontevedra 11.925 12.081 2795 2993 3.109 3.184 2703
Galicia 38.581 38.721 9.394 9.969 9.932 9.426 7.970
Namero de transacciones (Notarios) (TVI en %)

2006 2007 IT.07 NT.07 MT.07 IVT.07 IT.08
A Corufia 16,1 -2,8 -5,3 6,9 25 -141 -198
Lugo -15 33 150 92 -48 -42  -16,9
Ourense 0,0 10,1 257 -49 140 76 -26,0
Pontevedra -0,3 1,3 -49 -1,3 0,1 11,8 -3,3
Galicia 6,8 0,4 -0,4 35 1,7 -34 -152

de la vivienda, puede explicar también parte del descenso del
importe medio de las hipotecas. La encuesta registral presenta
un valor de crédito hipotecario por m? comprado de 1375 eu-
ros, cifra que, aunque constituye un aumento del 15% res-
pecto al primer trimestre de 2007, reduce casi un 7% la cuan-
tia del cuarto trimestre de 2007. Por otra parte, el crédito por
transaccion de vivienda apenas aumenta en términos inter-
anuales (0,6%) y, de nuevo disminuye respecto al trimestre
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Namero de transacciones (Registradores)
2006 2007 IT.07 NT.07 WT.07 IVT.07 IT.08

A Corufia - 12888 3790 3.192 3.010 2896 3.429
Lugo - 4.083 1210 1.036 934 903 934
Ourense = 3718 1152 771 903 892 795
Pontevedra - 10.311 2958 2.804 2338 2211 2471
Galicia 38.457  31.000 9.110 7.803 7.185 6.902 7.629

Nuamero de transacciones (Registradores) (TVI en %)
2006 2007 IT.07 HT.07 MT.07 IVT.07 IT.08

A Corufia - - - -24 -20 -31,8 95
Lugo - - - -8 -26 -12,2 -22,8
Ourense a ° = 222, -2 -97 -31,0
Pontevedra - - - -10 -20 -26,6 -16,5
Galicia -70 -194 -158 -176 -192 -256 -16,3

Numero de tasaciones (ATASA) (TVI en %)
2006 2007 IT.07 NT.07 IVT.07 IT.08 IlIT.08

A Corufia 179 -124 -422 -06 298 662 -10,0
Lugo 76,0 -64 -366 3745 -385 781 -205
Ourense 17,3 12,3 -06 708 40,1 66,8 -7,7
Pontevedra -4,8 04 -38 517 -8,2 292 -12,7
Galicia 134 -49 -251 557 26 503 -125

Indicadores de demanda de vivienda. Galicia (TVI en %)

Ii/o6 /06  Iv/06 107 /07 W/O7 V07 1/08  1I/08

NUm. de transacciones (Notarios) Precio medio de la vivienda

e \Uim. de transacciones
(Registradores)

NUm. de hipotecas



Precio medio del m2 (€)

2006 2007 IT.07 WTO07 IVT.O07 IT.08 IIT 08
A Corufia 1.396,2 15132 1.519,5 1.506,7 1.546,5 1.578,8 1.589,4
Lugo 1.047,2 1.117,4 11282 1.118,2 1.136,6 1.149,2 1.1483
Ourense 1.054,2 1.107,1 1.107,6 1.104,7 1.118,1 1.139,2 1.167,9
Pontevedra  1.556,6 1.687,7 1.682,7 1.7052 1.731,4 1.755)9 1.684,0
Galicia 1.395,0 1.510,5 1.512,2 1.510,8 1.547,7 1.571,7 1.560,8

Tasa de variacion del precio medio del m2

2006 2007 .07 WMT.07 INVT.O7 IT.08 IIT. 08
A Corufia 14,9 84 8,7 54 59 67 46
Lugo 26,0 6,7 6,4 5,0 55 58 1,8
Ourense 11,5 5,0 4,4 1,9 34 3,8 54
Pontevedra 15,6 8,4 78 73 7,7 76 01
Galicia 15,3 8,3 75 6,7 6,9 68 32

anterior, pasando de 119.500 euros a 115.300 euros. Por al-
timo, los datos del valor de las transacciones declarados en
las notarias resultan algo mas inflacionarios que los anterio-
res. Segln estas series, el valor medio de la vivienda libre ven-
dida en Galicia en el primer trimestre de 2008 fue de 142.300
euros. Esta cifra supone un aumento interanual del 7,2%,
siendo pequena en este caso la diferencia entre el encareci-
miento de la vivienda nueva (6,7%) y de la vivienda usada
(5,8%).

Con excepcion de las series notariales, el resto de los in-
dicadores plantean que el primer trimestre de 2008 ha sido
un punto de inflexion para el encarecimiento de la vivienda
en Galicia: aunque en términos interanuales todavia sigue
aumentando, a partir de este momento el coste comienza a
caer respecto a los valores anteriores. La fuerte regresion
que experimenta el mercado parece anunciar que en la se-
gunda mitad de 2008 los precios se estancaran y que en 2009
es probable que asistamos a tasas negativas de variacion en
el valor nominal de las viviendas.

En junio de 2008 el tipo medio hipotecario se ha situado
en el 5,794%, mientras que en el mismo mes del afio anterior
era de 5,190%. Para una hipoteca media de 121.000 euros
contratada a veintiocho afios —valores medios gallegos en
2007- este aumento supone un encarecimiento de 732 euros

Accesibilidad a la vivienda

Afios de salario necesarios para la compra de una vivienda de 100 m2

Galicia Espafia
2005 7,7 9,4
2006 8,4 10,0
2007 8,8 10,2
2008* 8,8 9,9

Proporcion de renta a pagar por un crédito de 25 afos (vivienda de 100 m?)

Un salario Salario ponderado

Galicia Espafia Galicia Espana
2005 36,3 44,6 22,7 29,7
2006 44,0 52,3 27,5 34,9
2007 51,0 59,4 31,8 39,6
2008* 52,7 59,5 32,9 39,7

* Seis primeros meses

A pesar de la moderacion
de los precios, la accesibilidad
contintia empeorando debido

al aumento del coste
financiero



anuales, que representan un sobrecoste de algo mas de 60
euros en las cuotas hipotecarias mensuales. La escalada del Eu-
ribor, estimulada por el aumento del precio oficial del dinero
y la falta de liquidez en los mercados financieros, continuaran
empujando al alza el indice de referencia, de manera que es
posible que los tipos hipotecarios rocen el techo del 6% ha-
cia finales de afio. A pesar de la moderacion en el crecimiento
de precios, el aumento de los costes financieros ha impedido
la mejora de la accesibilidad a la vivienda, lo cual, entre otros
factores, continta desincentivando la demanda.

En los primeros seis meses de 2008 el coste de la vivienda
se mantuvo en términos reales. La compra de una vivienda de
100 m2 supone 8,8 anos del salario medio de una familia ga-
llega, la misma proporcidn que en el afio 2007. Sin embargo,
en la primera mitad de 2008 la accesibilidad a la vivienda' ha
continuado empeorando en Galicia. Si la desaceleracién de
precios ha mantenido el coste real de la vivienda, el aumento
de los tipos de interés ha proseguido minando la capacidad ad-
quisitiva de las familias, aunque a menor ritmo que en afos pre-
cedentes. Una familia gallega perceptora de un solo salario
deberfa destinar el 53% del mismo al pago de las cuotas hi-
potecarias. Si tenemos en cuenta el salario ponderado, la pro-
porcidn baja hasta el 33%. Pese a que Galicia goza de una
mayor accesibilidad que la del promedio espaniol, la proporcion
de renta necesaria para la compra excede las posibilidades
econdmicas de la mayoria de los potenciales compradores.

La demanda de vivienda se ve restringida por varios fac-
tores. Por una parte, la excesiva carga que supone el pago de
la hipoteca para la renta familiar, a la que se afiade la incerti-
dumbre derivada de la crisis econémica y el creciente desem-
pleo. Por otra parte, los posibles compradores se enfrentan a
una dificultad creciente en el acceso al crédito, racionado de
manera estricta por las entidades bancarias ante la falta de li-
quidez en los mercados financieros. Ademas, la expectativa
de bajadas de precios en la vivienda disuade a los comprado-
res a la espera de mejores condiciones. El proceso autoexpan-
sivo en el que se movia el mercado inmobiliario en los dltimos
anos se ha trocado en un circulo vicioso en el cual las malas
expectativas retraen la demanda, lo que, a su vez, retroali-
menta la espiral. Este proceso negativo todavia no ha toca-
do fondo y la clave para su final dependera, por un lado, de
la mejora de la accesibilidad a la vivienda, y por otro, de que
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los mercados financieros recuperen su estabilidad. Aunque los
precios ya han comenzado a disminuir en términos reales, to-
davia queda un largo recorrido para que la capacidad de com-
pra se recupere.

1 La accesibilidad se estima como la proporcion de renta que una
familia debe dedicar a la compra de una vivienda de 100 m2 construidos.
Se calcula el importe de las cuotas de un crédito de 25 afios financiando
el 80% del importe de la vivienda al precio medio de cada afo. El coste
de la vivienda se ha estimado a partir de las series de precios del Minis-
terio de Vivienda y los ingresos familiares se han obtenido de la Encuesta
Trimestral de Coste Laboral elaborada por el INE.



En este nimero del Observatorio Inmobiliario incorpora-
mos un estimador de demanda que recoge las transmisiones
de vivienda realizadas en las notarias de las areas urbanas. El
Ministerio de Vivienda ha publicado recientemente los resul-
tados de la Estadistica de Transacciones Inmobiliarias! desa-
gregados a escala municipal, haciendo posible el estudio de
la demanda para entidades territoriales subprovinciales. La
Estadistica de Transacciones Inmobiliarias no se trata de un
estimador indirecto de demanda, sino que debiera recoger la
totalidad de las transmisiones de vivienda realizadas en una

Tabla 1. Transacciones de vivienda registradas en las notarias

Poblacién 2004 2005 2006 2007 1/08
A Corufia 1.132.792 13.753 15790 18.339 17.819 3.548
Lugo 355.176  4.334 4998  4.921 5.082 980
Ourense 336.926 2.445 3.396 3.396 3.739 739
Pontevedra 947.639 10.677 11.955 11.925 12.081 2.703
Galicia 2772533 31209 36.139 38581 38.721 7.970
Espafia 45.200.737 848.337 901.572 955.176 836.866 157.539
G/E (%) 6,1 37 4,0 4,0 46 5,1
Areas urbanas
A Corufa 353.015 4.867 4.887 5.767 5.731 1.024
Ferrol 125.648 2132 2147 2.027 2.373 319
Santiago 142.260 1.354 2.654 3.374 2.628 696
Lugo 93853 1.745 2.331 1.817 1.847 311
Ourense 115.871 1.007 1.725 1.328 1.635 304
Pontevedra 121.543 1.721 1.721 1.744 1.781 405
Vigo 409.425 3.920 4.994 4.587 4.484 974
Total areas
urbanas 1.361.615 16.746 20.459 20.644 20.479 4.033
Areas/ 491 537 566 535 529 506
Galicia (%) ’ ’ ’ ’ ’ ’
Municipios
costeros no 551.875 7.674 8.181 9.132 9.545 1.982
urbanos
Municipios
costeros/ 19,9 24,6 22,6 23,7 24,7 24,9
Galicia (%)

Demanda efectiva de vivienda y
stock de vivienda en Galicia

unidad territorial determinada. Asi, este instrumento esta-
distico permite una mejora indudable en el conocimiento de
los mercados inmobiliarios, especialmente a niveles muy de-
sagregados.

El analisis de los datos de la Estadistica de Transacciones
Inmobiliarias desde el afio 2004 pone de manifiesto que en
los @ltimos cuatro afos la intensidad de la demanda de vi-
vienda ha sido muy inferior en Galicia que en el resto de Es-
pana. Ademas, revela la creciente importancia del segmento
de la vivienda libre en detrimento de la vivienda usada. Y, fi-
nalmente, se evidencia que, aunque las compras
de vivienda nueva han aumentado hasta el afio
2007, la demanda no ha sido capaz de absorber la

Total i . o )
69,249 gran cantidad de viviendas finalizadas en el periodo,
20'315 generandose un importante stock de viviendas sin
13715 vender.
e A continuacion realizaremos una valoracion
T desagregada territorialmente para Galicia del con-
p—— junto de las transacciones de vivienda en el periodo
41 cubierto por esta serie. Destacaremos posterior-
mente los aspectos dindmicos de la evolucion de la
92976 demanda. Y, por Gltimo, estimaremos de manera
8.998 aproximada el stock de viviendas no vendidas en Es-
10.706 pafia, Galicia y sus cuatro provincias.
8.051 Desde el afio 2004 hasta el primer trimestre de
5.099 2008 se han producido un total de 152.620 trans-
7.372
i 1 La Estadistica de Transacciones Inmobiliarias tiene por
82,361 finalidad «cuantificar el nimero total de viviendas libres y
; protegidas que han sido objeto de venta en el mercado
inmobiliario en Espania». La informacion se recoge a través
E2 del Consejo General del Notariado, que clasifica las vivien-
das en nuevas o usadas en funcion del ndmero de transmi-
36514 siones de que hayan sido objeto. Si se trata de la primera

transmision en la escritura de compraventa, normalmente
realizada por el promotor o constructor a favor del primer
adquirente, la vivienda se clasifica como nueva. El resto de
239 las transmisiones, cuando en la escritura piiblica existe mas
de una transmision, se clasifican como de segunda mano.



Tabla 2. Caracteristicas de la demanda de vivienda
en el periodo 2004 - | Trim. 2008

Vivienda Vivienda Vivienda  Vivienda Compras/
nueva (%) usada (%) libre (%) protegida (%) 1.000 habitantes

A Corufia 56,1 43,9 90,5 9,5 61,1
Lugo 57,4 42,6 83,7 16,3 57,2
Ourense 56,9 43,1 93,8 6,2 40,7
Pontevedra 58,6 1.4 92,7 7,3 52,1
Galicia 57,2 42,8 90,6 9,4 55
Espafia 41,7 58,3 94 6 81,8
Areas urbanas

A Coruia 51,7 48,3 88,9 11,1 63,1
Ferrol 47,4 52,6 85,9 14,1 71,6
Santiago 68,8 31,2 84,5 15,5 75,3
Lugo 54,5 45,5 85,6 14,4 85,8
Ourense 60,2 39,8 98,8 1,2 51,8
Pontevedra 62,9 37,1 96,4 3,6 60,7
Vigo 50,4 49,6 92,3 7,7 46,3
Total areas

urbanas 55,1 449 89,9 10,1 60,5
Municipios

costeros no 62,4 37,6 93,6 6,4 66,2
urbanos

acciones de vivienda en toda Galicia. El 57,2% de las mismas
han sido compras de viviendas nuevas y el restante 42,8% de
vivienda usada. Por otro lado, el 9,4% de las transacciones
notariales han sido transmisiones de viviendas protegidas, y el
90,6% de vivienda libre. La intensidad de la demanda gallega
en este periodo ha sido de 55 transacciones de vivienda por
cada 1000 habitantes. Esta proporcion es muy inferior a la
media espanola, que para las mismas fechas se eleva hasta
casi 82 transacciones por cada 1000 habitantes. Dentro de la
propia comunidad gallega, existen importantes diferencias en-
tre las intensidades de la demanda provinciales, oscilando
entre las 41 viviendas vendidas por cada 1000 habitantes de
Ourense y las 61 de A Corufia (véase tabla 2). En las areas ur-
banas las diferencias también son notables. La mayor inten-
sidad de la demanda corresponde a Lugo con 85 transaccio-
nes, mientras que Vigo se sitlia en el otro extremo con una
proporcion de sélo 46 operaciones de compraventa por cada
1000 habitantes. Por su parte, los municipios de vertiente tu-
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ristica, con 36.514 transacciones —el 24% del total- han mos-
trado una demanda de intensidad claramente superior a la
media, con 66 compras por cada 1000 habitantes.

En el mapa adjunto se representa la cantidad absoluta de
transacciones en cada municipio en el periodo cubierto por la
serie, dominado por las ciudades Vigo y A Coruia, con mas de
13.000 transacciones cada una de ellas. El grafico 1T muestra
la intensidad de la demanda en los municipios gallegos de mas
de 15.000 habitantes. Entre las ciudades, s6lo Lugo se cuenta
entre los diez municipios con mayor proporcién de compras
respecto a la poblacion. En los primeros lugares aparecen dis-
tritos satélite de las zonas urbanas, municipios de vertiente
exclusivamente turistica y tres ayuntamientos de ambos mar-
genes de la Ria de Arousa que combinan su atractivo turistico
con la pujanza de otros sectores econémicos.

En cuanto a la estructura de los dos segmentos del mer-
cado, en Galicia predomina claramente la demanda de vi-
vienda nueva. El 57% de las transacciones del periodo han
tenido como objeto una vivienda de nueva construccion. El
peso de la vivienda nueva en la demanda gallega en los dl-
timos cuatro afos contrasta con lo que sucede en el con-

Transacciones totales de vivienda en los municipios gallegos
en el periodo 2004 - | Trim. 2008

Simbolo més pequefio: 1

Simbolo mayor: 13.599

L] +

T o ok
- ul ol A

el L S

fgt bt |




Grafico 1. Intensidad de la demanda en el periodo 2004 - | Trim.
2008 en municipios de mas de 15.000 habitantes
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Transacciones por cada 1000 habitantes

junto de Espana, en donde las proporciones se invierten y el
58% del mercado corresponde a la vivienda usada. Unica-
mente en el area urbana de Ferrol predomina la vivienda de
segunda mano con el 53% del mercado; en las restantes co-
nurbaciones domina el segmento nuevo, con Santiago de
Compostela a la cabeza, con una vivienda nueva que absorbe
el 69% de las compras.

En Galicia se han comprado un total de 14.356 VPO en el
periodo estudiado, que, como ya se ha mencionado, repre-
sentan el 9,4% del total. En el conjunto de Espana, debido al
empuje del segmento libre del mercado, el peso de la demanda
de VPO se reduce hasta el 6%. En nuestras ciudades y zonas
de influencia la vivienda protegida representa el 10% de las
compras, pero existen fuertes diferencias entre las distintas
areas urbanas. Las tres ciudades del sur se caracterizan por
una menor participacion de la vivienda protegida en el mer-
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Grafico 2
Transacciones de vivienda (TVI en %)
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cado, fluctuando entre el 1,2% de Ourense y el 7,7% de Vigo.
Por el contrario, en los restantes centros la proporcién supera
la media gallega, oscilando entre el 11,1% de A Corufia y el
15,5% de Santiago.

En cuanto a la dinamica de la demanda en el grafico 2 se
muestran las tasas trimestrales de variacion interanual de las
transacciones. Para Espafia se aprecia claramente que en el
primer trimestre de 2006 comienza una desaceleracion, que un
ano después se convierte en recesion, entrando en tasas ne-
gativas y cayendo en picado en los sucesivos trimestres, fina-
lizando con un descenso del 32% en el primer trimestre de
2008. La demanda gallega, aunque experimenta una desace-
leracion todavia mas fuerte en 2006, se recupera en la se-
gunda mitad de 2007; sin embargo, el afio 2008 ha comen-
zado con un fuerte descenso del 15% en las compras de
vivienda. Este derrumbe ha afectado en especial a la vivienda
usada, que ha caido un 32%, mientras que la demanda de vi-
vienda nueva sélo se ha reducido un 1%. La progresiva pér-
dida de relevancia del mercado de vivienda usada se puede ob-
servar en el grafico 3. La creciente importancia de la vivienda
nueva lleva a que en el primer trimestre de 2008 las transac-
ciones de vivienda nueva absorban el 57% del total en Es-
pana y el 64% en Galicia, cuando cuatro afios antes estas ci-
fras eran del 34% y del 49%, respectivamente.

Para realizar una aproximacion al stock de viviendas sin
vender en Galicia y en Espafa, cruzamos los datos de la Esta-
distica de Transacciones Inmobiliarias con los certificados de



Grafico 3
Transacciones de vivienda nueva (% de las ventas totales)
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fin de obra emitidos por los aparejadores y arquitectos técni-
cos. Las series de viviendas terminadas ofrecen dudas razo-
nables acerca de su precision, ya que, entre otros hechos, los
certificados de fin de obra siempre resultan inferiores a los de
comienzo de obra. Sin embargo, toda vivienda debe contar
con su reglamentario certificado de fin de obra y toda vivienda
legalmente adquirida debe registrarse ante notario. Asi, espe-
ramos que, si no una cuantificacion precisa, esta comparacion
de datos sirva como una primera aproximacion a la dimension
del stock de viviendas sin vender en el mercado gallego.

Tabla 3. Estimacion del stock de viviendas sin vender
en el periodo 2004 - | Trim. 2008

Transacciones de Certificados de Stock de

vivienda nueva fin de obra viviendas
A Corufia 38.855 53.327 14.472
Lugo 11.651 13.549 1.898
Ourense 7.806 11.151 3.345
Pontevedra 28.913 39.966 11.053
Galicia 87.225 117.993 30.768
Espafia 1.543.866 2.406.636 862.770

En la tabla 3 y el grafico 4 se recogen las viviendas nue-
vas registradas en las notarias y las viviendas que han reci-
bido la certificacion de final de obra. Considerando que, a par-
tir del afo 2004, se comienza a generar un exceso de oferta
en el mercado, el stock de vivienda se calcula simplemente
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Grafico 4
Viviendas nuevas vendidas y terminadas en Galicia
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como la diferencia entre las viviendas terminadas y las com-
pras de viviendas nuevas. El resultado no debe tomarse como
algo exacto debido a las miltiples incertidumbres estadisti-
cas y a los desfases temporales entre ambas fuentes. No obs-
tante, a pesar de todas las salvedades, las diferencias entre
ambas cantidades no dejan lugar a dudas sobre la importan-
cia cuantitativa del niimero de viviendas por vender.

El stock de viviendas terminadas pero no vendidas en Es-
pafia rondaria las 863.000, cifra que esta por encima de la can-
tidad consensuada por diversas fuentes, que estiman que el
ndmero de viviendas nuevas no vendidas en Espafia ronda las
700.000, si bien otros calculos mas pesimistas aumentan la
cifra hasta el entorno del millon de viviendas. En Galicia esti-
mamos que existen algo mas de 30.000 viviendas nuevas a la
espera de ser colocadas en el mercado, cifra que representa
una proporcion relativamente pequefa (3,6%) del total espa-
fiol. A Coruiia es la provincia con un mayor nimero de vivien-
das sin vender, con 14.500, seguida de Pontevedra (11.000),
Ourense (3300) y Lugo (1900). Aunque la cifra de 30.000 vi-
viendas quiza sobreestime el stock gallego, se trata de un
orden de magnitud muy importante, que por si sélo ya repre-
senta mas de la totalidad de la demanda potencial anual de
vivienda en toda Galicia. Si, a este exceso de vivienda nueva
en oferta le agregamos la usada a la venta y las obras que to-
davia deben finalizarse, y unimos a todo ello una demanda
decreciente, se dibuja un perfil negativo para la actividad in-
mobiliaria en los préximos afos, con unos mercados en los que
existira una sobresaturacion de viviendas en venta.



El mercado inmobiliario de
las areas urbanas experimenta
una intensa recesion en
la primera mitad de 2008

Visados de los colegios de arquitectos. Areas urbanas
(Viviendas en edificios de nueva planta)

Panoramica general
de las areas urbanas

tas y los agentes del sector creen que aumentaran los proble-
mas en los mercados inmobiliarios de nuestras ciudades.

En el afo 2007 los colegios de arquitectos de las siete
areas urbanas gallegas visaron un total de 11.389 viviendas.
Esta cifra suponia un descenso del 32,3% respecto a las casi
17.000 viviendas del afio 2006. En el primer trimestre de 2008
la tendencia negativa se ha mantenido y las 2285 viviendas vi-
sadas significan un descenso del 29,7% en tasa interanual,
que, aunque importante, es inferior al experimentado por el
conjunto de Galicia. La intensidad de la oferta urbana prosi-

gue su tendencia decreciente y se sitGa en 1,7
viviendas visadas por cada 1000 habitantes,
proporcion inferior a la media gallega del tri-
mestre (2,2 visados/1000 habitantes). Para

Variacion (TVI %)

2006 2007 20081 2007/2006
A Corufia 5.571 4.054 368 -27,2
Ferrol 1.405 1.104 119 -21,4
Santiago 1.852 975 248 -47.4
Lugo 1.604 1.008 174 -37,2
Ourense 1.583 603 212 -61,9
Pontevedra 1.374 1.423 766 3,6
Vigo 3.444 2.222 398 -35,5
Las 7 areas 16.833 11.389 2.285 -32,3

* Primer trimestre

En la primera mitad de 2008 los mercados inmobiliarios
de las zonas urbanas han continuado la tendencia contractiva
que los ha dominado en 2007. La demanda continda retra-
yéndose con especial intensidad en el segmento usado. La
oferta muestra una dinamica recesiva con fuertes caidas en
los proyectos de nuevas viviendas. Este contexto de crisis, sin
embargo, todavia no parece haberse trasladado a los precios
de las viviendas urbanas que, segln nuestros datos, han con-
tinuado creciendo a tasas relativamente elevadas, si bien su
comportamiento no es homogéneo en las siete areas. Las
expectativas para la sequnda mitad de 2008 son muy pesimis-

valorar esta ratio, hay que tener en cuenta

2008/2007* i ) )
710 que entre los afios 2003 y 2006 la intensidad
_70'2 de la oferta en las areas urbanas oscilaba en-

71 tre las 4,2 y las 3,2 viviendas visadas por cada
e 1000 habitantes y trimestre. A pesar de la
93 retraccion de la oferta urbana, el descenso
1495 de los visados de tipo turistico, ha aumentado
292 su participacion en el total gallego hasta el
297 38%. Las conurbaciones recuperan asi el li-

derato en la oferta gallega de vivienda, que
en los dos afnos anteriores habian perdido a
favor de los municipios costeros.

En los primeros tres meses de 2008 todas las areas urba-
nas ven descender el ndmero de visados, con la excepcion de
Ourense y Pontevedra. Ourense rompe la tendencia fuer-
temente negativa de los tres @ltimos trimestres de 2007, au-
mentando sus visados un 9,3%. Pontevedra se aparta por
completo de la tendencia general, con 766 certificados que su-
ponen un aumento del 150% en tasa interanual y hacen que
el area del Lérez represente mas de la tercera parte de los vi-
sados urbanos gallegos. Las restantes zonas muestran caidas
que oscilan entre el -70% para A Corufia y Ferrol y el -2,2%
de Vigo, pasando por el -56% de Lugo y el -7% de Santiago.



Transacciones de vivienda registradas en las notarias. Areas urbanas

Total
TVien %
Vivienda nueva
TVien %
Vivienda usada
TVien %
Vivienda libre
TVlien %

Vivienda protegida

TVien %

2005
20.459
22,2
11.476
46,0
8.983
11
18.779
22,4
1.680
19,7

2006
20.644
0,9
11.649
1,5
8.995
0,1
18.561
-1,2
2.083
24,0

2007
20.479
-0,8
11.849
1,7
8.630
-4,1
17.657
-4,9
2.822
35,5

1/07
5.253
-4,9
2.803
-15,0
2.450
10,2
4.513
7,7
740
16,7

Precio medio de la vivienda (€/m?2) en las areas urbanas

A Corufia
Ferrol
Santiago
Lugo
Ourense
Pontevedra

Vigo

2006
1.824
1.135
1.484
1.108
1.392
1.460
2.024

2007
1.988
1.202
1.617
1.263
1.486
1.651
2.095

1/08
2.050
1.196
1.835
1.436
1.492
1.745
2.072

/07
5.071
-5,0
2.831
-8,9
2.240
05
4427
7,2
644
14,0

Viviendas de nueva planta visadas por los colegios de arquitectos.
Primer trimestre de 2008
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/07 Iv/07 1/08
4870 5285  4.033
2,0 55 232 .
Fuerte caida de
2863 3352 2504
120 239  -107 los proyectos de
2007 1933 1529 nuevas viviendas
104 -16,1 -37,6 en el primer
4491 4226  3.666 trimestre de 2008
5,0 -8,6 -18,8
379 1.059 367
237 1736 -50,4
— En cuanto a la intensidad de oferta,
Variacion (TVI %) -
Pontevedra sobresale entre las demas
2007 1/08 11/08 . )
90 19 18 areas con 6,4 visados por cada 1000
5’9 4'2 _4'7 habitantes, situandose A Corufa, Fe-
89 50 e rrol leg;) en el extrem9 .opL(Jjestc.) cchln
140 23 153 aproximadamente .una vivienda visada
a6 e ™ por cada 1000 habitantes; las restantes
131 6 107 areas se S|’Fuan Ilgt_aramente por encima
35 04 30 de la media, proximas a 2 visados por

cada 1000 habitantes.
En este nimero del Observatorio

Inmobiliario incorporamos un estimador de demanda, recien-
temente publicado por el Instituto Nacional de Estadistica
(INE), que recoge las transmisiones de vivienda realizadas en
las notarias desagregadas por municipios. En las paginas cen-
trales de este Informe dedicamos un analisis a la estructura de
la demanda de vivienda basado en la Estadistica de Transac-
ciones Inmobiliarias. Nos remitimos a este trabajo para ampliar
la informacion referente a estos datos.

Segqtin la Estadistica de Transacciones Inmobiliarias, en los
afios 2005, 2006 y 2007 el nimero de transacciones realiza-
das en las areas urbanas ha sido muy estable, situdndose en
el entorno de las 20.500 viviendas cada ano. En este periodo
los mercados urbanos han representado mas del 50% de la
demanda total de vivienda en Galicia. Se aprecia una impor-
tancia creciente del mercado de vivienda nueva, cuyo peso en
la demanda total aumenta desde el 47% hasta el 57% entre
2004 y 2007.



Precio medio de la vivienda (€/m2) en los municipios cabecera (ATASA)

Variacion (TVI %)

2007 1/08 1/08 2007 1/08 1/08
A Corufia 2.206 2248  2.262 9,0 -0,7 -3,0
Ferrol 1.195 1164 1.199 2,0 -5,5 -3,0
Santiago 1.824 2022 2120 18,9 452 14,5
Lugo 1.263 1380  1.436 14,0 23,3 15,3
Ourense 1.499 1.411 1.513 9,1 -3,2 55
Pontevedra 1.767 1759  1.840 16,8 4,0 9,2
Vigo 2.279 2425 2476 3,0 1,6 16,2

Precio medio de la vivienda nueva (€/m2) en los municipios cabecera
(Sociedad de Tasacion)

Variacion (TVI %)

dic-07 jun-08 2007 dic-07 jun-08
A Corufia 1999 1.997 6,9 4,2 0,2
Ferrol 1391 1.391 7,6 5,6 15
Santiago 1.786  1.731 6,7 5,6 -1,6
Lugo 1.540 1.547 8,2 6,1 29
Ourense 1742  1.747 6,2 6,7 2,3
Pontevedra 1477  1.484 6,4 51 15
Vigo 1.998  2.000 6,8 52 15

Evolucion de la opinion global del panel de expertos (saldos)
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Valoracion del nivel de actividad en el primer
semestre de 2008. Saldos (%)
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el mercado inmobiliario de vivienda de vivienda

En el primer trimestre de 2008 se han producido 4033
transmisiones de propiedad en las areas urbanas gallegas, que
significan el 50,6% del total gallego y representan un des-
censo conjunto del 23% en tasa interanual. El segmento mas
castigado es de la vivienda usada que, con 1529 transmisio-
nes cae en todas las areas urbanas, con una reduccion glo-
bal del 37% en tasa interanual. La vivienda nueva, con 2504
compras, muestra un descenso mas moderado del 10,7%.

Evaluacion del mercado inmobiliario en
el primer semestre de 2008. Panel de expertos (%)
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La demanda de vivienda nueva crece en las areas de Santiago
(35%), Pontevedra (18%) y Vigo (28,5%), mientras que las
demads zonas muestran caidas que oscilan entre el -21% de
Ferrol y el -39,7% de Ourense. Asi pues, a comienzos de 2008
la demanda de vivienda se muestra muy contractiva en el con-
junto de las areas urbanas gallegas, sin embargo, algunas esti-
maciones de precios no revelan la tendencia moderada que
cabria esperar ante este declive de la demanda.

Las series de precios que nos suministra el Ministerio de
Vivienda para las areas urbanas gallegas muestran un com-
portamiento desigual. En el segundo trimestre los precios me-
dios de A Corufa y Ferrol descienden a tasas interanuales del
-1,8% y del -4,7% respectivamente. Por el contrario, San-
tiago, Lugo y Pontevedra presentan tasas de inflacion supe-
riores a dos digitos, con aumentos del 13,7%, 15,3% y 10,7%,
respectivamente, mientras que los precios de Ourense (5,4%)
y Vigo (3%) muestran una mayor desaceleracion. En general,
la vivienda nueva es mas inflacionaria que la usada, siendo el
area de A Corufia la Gnica excepcion a esta regla en el se-
gundo trimestre de 2008. Valorando la evolucién media del
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precio de la vivienda en los (ltimos seis meses en las areas ur-
banas, Santiago y Lugo se destacan como las mas inflaciona-
rias, con aumentos del orden del 19%. Las siguen Ourense y
Pontevedra con tasas de inflacion por debajo del 10%. A Co-
rufa, Ferrol y Vigo son las areas de mayor contencion, ya que
el precio medio de los seis primeros meses de 2008 apenas
ha variado respecto al de 2007. Y si sélo consideramos el pre-
cio de las viviendas localizadas en los municipios cabecera, el
cuadro se asemeja bastante al anterior, si bien la vivienda vi-
guesa se incorpora al grupo de los municipios inflacionarios,
con un incremento del 16,2% en el segundo trimestre.

Una fuente alternativa a ATASA para conocer el precio de
la vivienda en los municipios centrales de cada area urbana
son las series que ofrece la Sociedad de Tasacion (ST) para el
precio de la vivienda nueva en junio y diciembre de cada ano.
Aunque la metodologia y cobertura de ambas empresas son
distintas, las divergencias que presentan los precios estima-
dos por ambas son excesivas. Como ya hemos manifestado en
anteriores Informes, los datos de la ST parecen mas equilibra-
dos y coherentes con la situacion de los mercados.

Evolucion de la valoracion del nivel de actividad del panel de expertos (saldos)

Los registros
notariales muestran
una gran contraccion
de la demanda en el

Nivel de actividad en

el mercado inmobiliario

Demanda de vivienda

Segundo  Primer Primer  Segundo  Primer  Segundo Primer
semestre semestre semestre semestre semestre semestre semestre
2004 2005 2006 2006 2007 2007 2008

-21,08 6,87 -13,50 -24,85 -50,80 -76,30  -95,03

-26,95 -14,61 -18,97 -29,99 -65,45 -85,54  -92,80

Oferta de vivienda 8,88 31,55 25,57 15,83 -1,06 -0,79 -17,44
primer trimestre de Stock de vivienda nueva 37,36 43,40 2960 38,48 7055 86,30 82,78
2008, especialmente Periodo de venta viviendanueva 41,71 5508 3491 5415 7502 8009 9586
en el Segmento usado Disponibilidad de suelo - - - -57,49 -43,25 0,34 30,02
Valoracion global de la actividad en el mercado inmobiliario en el primer semestre de 2008.
Panel de expertos (%)
Fuerte Aumento Se ha Ligera Fuerte Saldo
aumento  moderado  mantenido  contraccion  contraccion
Nivel df ctividad en 0,00 0,62 372 18,00 7766 -9503
el mercado inmobiliario
Oferta de vivienda 4,00 23,06 28,44 26,31 18,19 -17,44
Demanda de vivenda 0,00 2,00 3,15 14,22 80,01 -92,80



Precio de la vivienda en el primer semestre de 2008.
Panel de expertos (%)
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Los precios ofrecidos por la ST presentan un comporta-
miento de mayor moderacién y homogeneidad entre las areas
urbanas. Segiin la ST en junio de 2008 el rango de variacion
interanual de los precios de la vivienda nueva en nuestras ciu-
dades oscilaba entre el aumento del 2,9% en Lugo y el des-
censo del 1,6% en Santiago. Segtin esta fuente, entre diciem-
bre de 2007 y junio de 2008 las tasas de crecimiento de precios
han descendido en todas las ciudades gallegas de manera muy
homogénea, con una caida media de 4,3 puntos entre una 'y
otra fecha. Resulta bastante sorprendente que para la em-

Caracteristicas y usos de la vivienda nueva. Areas urbanas (%)

Ha aumentado Se ha mantenido Ha disminuido

Vivienda unifamiliar 6,51 31,19 57,69
Vivienda colectiva 15,30 27,34 56,74
Segunda residencia 5,73 16,43 73,06

Evolucion del precio de la vivienda en el primer semestre de 2008.
Panel de expertos (%)
Se ha

Fuerte Aumento

aumento  moderado  mantenido Ha disminuido
Precio medio 0,00 6,37 54,15 39,48
Precio vivienda 0,00 713 6857 24,31
nueva
Precio vivienda 0,00 0.92 20,83 74.23

usada
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Indicadores de oferta y dinamicidad de mercado en el primer semestre
de 2008. Panel de expertos (%)

Ha aumentado  Se ha mantenido  Ha disminuido
Oferta de vivienda nueva 20,17 45,62 33,76
Oferta de vivienda usada 25,05 45,68 20,57
Stock total de viviendas 89,26 9,25 0,86
Stock de vivienda nueva 84,80 12,03 2,54
Stock de vivienda usada 82,72 11,94 1,79
Periodo de venta vivienda nueva 97,70 0,46 1,84
Periodo de venta vivienda usada 92,82 1,22 1,55
Disponibilidad de suelo 38,99 47,74 9,97
En proyecto En construccion Finalizadas
Proporcion de viviendas 924 33,68 57,07

nuevas vendidas

presa ATASA la vivienda compostelana sea la mas inflaciona-
ria y que para la ST sea la Gnica entre las siete ciudades que
haya disminuido de valor.

Los datos estadisticos del mercado inmobiliario se comple-
tan con la sintesis de las respuestas del panel de expertos en
las siete areas urbanas gallegas. La encuesta fue realizada
en los meses de mayo y junio de 2008. La valoracion agre-
gada se obtiene ponderando los porcentajes de cada zona por
el peso relativo de su poblacion en el conjunto. Utilizamos el
saldo de opiniones para presentar de manera simplificada
algunos resultados y su evolucién temporal. El saldo de opi-
niones es el nimero obtenido al sumar los porcentajes que
expresan aumentos de una variable y restar los que signifi-
can disminuciones. Un saldo inferior a cero, por ejemplo, se-
fiala que las opiniones negativas superan a las positivas, mien-
tras que un valor mayor que cero significaria lo contrario, y
un saldo de valor cero indicaria idénticos porcentajes positi-
vos y negativos.

La valoracion global de la situacion inmobiliaria en las siete
areas urbanas en la primera mitad de 2008 es muy negativa.
Las tendencias fuertemente recesivas denotadas por el panel
de expertos en semestres anteriores cristalizan en una situa-
cion de recesion del mercado. El 78% de los expertos encues-
tados describen como de «fuerte contraccion» la dinamica re-
ciente del mercado inmobiliario. La crisis se plantea por una
aguda retraccion de la demanda que finalmente ha arrastrado
a la oferta que se mueve también en cifras negativas. Existe



Expectativas del mercado inmobiliario para
el segundo semestre de 2008. Panel de expertos (%)
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Expectativas para el segundo semestre de 2008. Saldos (%)
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Evolucion de las expectativas globales
del panel de expertos (saldos)
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Expectativas de evolucion del precio de la vivienda para el segundo
semestre de 2008. Panel de expertos (%)
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Evolucion de la valoracion de expectativas del panel de expertos (saldos)
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Expectativas de evolucion del precio de la vivienda para
el segundo semestre de 2008. Panel de expertos (%)
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pecto al semestre anterior, lo que refleja claramente la grave-
dad de la situacién. Como reflejo de la contraccion de la oferta,
se produce un aumento en la disponibilidad de suelo edifica-
ble, que presenta un saldo promedio de +30. Los precios de
la vivienda nueva se mantienen, mientras que el coste de la vi-
vienda usada se reduce.

Las expectativas para la sequnda mitad de 2008 son muy
pesimistas. Se prevé que la actividad del mercado continuara
deteriorandose. La oferta de vivienda nueva se reducirad, mien-
tras que la oferta de vivienda usada se mantendra. Por otro lado,
se espera que la demanda, tanto de vivienda usada como de
vivienda nueva, prosiga su tendencia contractiva. El mercado
continuara experimentando un fuerte
exceso de oferta que afectara espe-
cialmente al segmento de la vivienda

Segundo  Primer Primer  Segundo  Primer  Segundo  Primer
Actividad semestre semestre semestre semestre semestre semestre semestre usada. Coherente con esta vision, las
2004 2005 2006 2006 2007 2007 2008 expectativas sobre los precios prevén
Nllvel de ch_wdac:) 'T‘n ‘ 13,47 1067 2821 586 3822 5667  -64.33 que el precio de la vivienda nueva se
&l mercaco Inmobliario mantenga, mientras que la vivienda
Oferta total de vivienda 24,56 60,46 40,64 23,96 21,85 2,67 -23,33 usada de las areas urbanas ga”egas se
Demanda total de vivienda 14,30 34,22 21,14 -4,96 -18,16  -60,08 -65,14

un aumento generalizado en el stock de viviendas a la espera
de comprador y en el periodo de venta, tanto en el segmen-
to de la vivienda nueva como de la usada. La proporcién de vi-
viendas nuevas vendidas antes de su terminacion se sit(a en
el 43%, experimentando una fuerte caida de 18 puntos res-

abaratara en la segunda mitad del afio
2008.



Indicadores del mercado inmobiliario

2005 2006 2007 1/07
Visados de los colegios de arquitectos*
Libres 3.285 5348 3.634 1.265
VPO 491 185 405 0
Otros 94 38 15 13
Total 3.870 5571 4.054 1.278
TVien % -25,8 440 -272 157/
Vivienda protegida, calificaciones provisionales
Numero 423 706 696 338
TVien % -34,9 669 -1,4 3694

* Nuimero de viviendas de nueva planta

/07
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1
782
-53,9

10
-97,8

Transacciones de vivienda registradas en las notarias

2004 2005 2006 2007
Total 4867 4887 5767 5.731
VI en % - 04 180 06
Vivienda nueva 2222 2572 2779 3.340
Vi en % - 158 80 202
Vivienda usada 2645 2315 2988 2.391
Vi en % - 125 201 -200
Vivienda libre 4357 4587 5149 4.770
TVlien % - 53 123 -7,4
Vivienda protegida 510 300 618 961
Vi en % - 412 1060 555
2006 2007 107 /07

ELZ‘\:,';’ vvienda g7z o072 2179 2214
Vi en % 1,6 104 204 217
E:Z';’ vwienda 471 1882 1835 1.921
VI en % 135 56 76 63
r;if\'l‘l’enm de:"’ % g4 1988 2022 2087
Vi en % 127 90 152 165

/07
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2.066
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365
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71,2

1/08
1.024
-36,2

602
-37,0
422
-35,2
946
-28,0
78
-73,4

1/08
2.136
-3,5
1.950
1,5
2.050

-1,8

Hasta finales del afio 2007 el mercado inmobiliario
de A Corufia ha mantenido viva la llama de la expan-
sion inmobiliaria. Sin embargo, en el afio 2008 las ten-
dencias recesivas se han aduenado del mercado de la
vivienda corufés. La demanda parece muy debilitada y
las nuevas promociones han caido de manera notable
en los Gltimos seis meses. En consonancia con esta
situacion, los precios se han estabilizado en el primer
trimestre y han llegado a disminuir ligeramente en el
segundo. Las expectativas son negativas, se espera
que prosiga la contraccion del mercado con precios
estables en la vivienda nueva y en descenso para la
vivienda usada.

Proyectos visados por los colegios de arquitectos.
Viviendas en edificios de nueva planta
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La crisis se ha
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En el afo 2007 se visaron algo mas de 4000 viviendas en
el area corufesa. Cantidad que, aunque supuso una disminu-
cion respecto al afio anterior, representaba el 36% de los vi-
sados en las siete areas gallegas y casi el doble que la siguiente
area urbana, Vigo. En el primer trimestre de 2008, con 368
viviendas, los visados experimentan una caida interanual del
71% y representan s6lo el 16% del total de visados urbanos
en Galicia. La intensidad de la oferta de A Corufia divide por
4 la media trimestral de 2007, con poco mas de una vivienda
visada por cada 1000 habitantes. Una vez finalizada la acele-
racion en la obtencion de las licencias provocada por las nue-
vas legislaciones nacionales y autonémicas, la tendencia mar-
cada por los visados de los arquitectos plantea una progresiva
caida de la actividad productiva del sector: a medida que las
promociones actualmente en marcha se vayan finalizando, no
seran sustituidas en su mayoria por otras que mantengan la pro-
duccion y el empleo en el sector de la construccion.

Valoracion global de la actividad en el mercado inmobiliario
en el primer semestre de 2008. Panel de expertos (%)
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aumento  moderado  mantenido  contraccion  contraccion
Nivel de actividad
en el mercado 0,00 0,00 2,94 20,59 76,47
inmobiliario
Oferta de vivienda 8,82 29,41 26,47 20,59 14,71
Demanda de 0,00 2,04 0,00 11,76 85,29
vivienda
Precio medio de la vivienda (€/m?)
2.400
2.200
] n m
2.000 L = -
1800 — "
1.600
1.400
1.200
1.000 2006 2007 1107 oz /o7 1/08 /08

Precio vivienda nueva Precio vivienda usada = Precio medio

31

Evolucion de los saldos de opinién del panel de expertos
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Indicadores de oferta y dinamicidad de mercado en
el primer semestre de 2008. Panel de expertos (%)

Ha aumentado Se ha mantenido Ha disminuido

Oferta vivienda nueva 26,47 47,06 26,47

Oferta de vivienda usada 26,47 47,06 14,71

Stock total de viviendas 85,29 14,71 0,00
Stock de vivienda nueva 88,24 8,82 2,94
Stock de vivienda usada 79,41 14,71 0,00

Pgr}odo de venta 97,06 0,00 204

vivienda nueva

Periodo de venta 91,18 204 0,00

vivienda usada
Disponibilidad de suelo 41,18 50,00 2,94
En proyecto  En construccion  Finalizadas

Proporcién de viviendas

) 9,92 35,00 55,08
nuevas vendidas

Caracteristicas y usos de la vivienda nueva (%)

Ha aumentado Se ha mantenido Ha disminuido

Vivienda unifamiliar 14,71 35,29 47,06
Vivienda colectiva 26,47 32,35 41,18
Segunda residencia 14,71 17,65 61,76

La Estadistica de Transacciones Inmobiliarias presenta un
panorama de relativa estabilidad de la demanda de vivienda
hasta el aflo 2007. En los cuatro afios que comprende el pe-
riodo 2004-2007 se han producido un total de 21.252 transac-
ciones de vivienda en el area urbana de A Corufa, que repre-
sentan el 27% de las siete zonas urbanas gallegas y una
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intensidad de 62 transacciones por cada 1000 habitantes. En
los cuatro afios el mercado se ha dividido casi en partes igua-
les entre la vivienda usada (48,7%) y la vivienda nueva (51,3%).
Sin embargo, en 2004 predominaba la vivienda usada (54%),
y en 2007 es la vivienda nueva la que absorbe la mayoria de

Evolucion del precio de la vivienda en el primer semestre de 2008.
Panel de expertos (%)
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Precio medio 0,00 5,88 58,82 35,29
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En el segundo
trimestre de 2008 el
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B - el mercado inmobiliario
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disminuido por primera Oferta de vivienda
vez desde el afio 2002 Stock de vivienda nueva

Segundo  Primer Primer  Segundo Primer  Segundo Primer

semestre semestre semesire semesire semesire semestre semesire

2004 2005 2006 2006 2007 2007 2008
-10,81 2,44 0,00 -14,89 -34,09 -62,16  -97,06

-21,62 -12,50 -15,79 -38,30 -63,64 -91,43 -94,12
20,00 41,46 33,33 36,96 4,35 25,00 2,94
45,95 66,67 32,43 53,33 61,36 75,68 85,29

Periodo de venta vivienda nueva 52,78 56,10 34,29 57,45 70,45 91,67 94,12



Expectativas del mercado inmobiliario para el segundo semestre de 2008.
Panel de expertos (%)

Fuerte  Expansion ; Contraccion

expansion  moderada Estancamiento moderada
ootz 000 000 4 2ar
Oferta total de vivienda 2,94 20,59 35,29 26,47
Oferta vivienda nueva 0,00 17,65 32,35 29,41
Oferta vivienda usada 5,88 17,65 26,47 29,41
Demanda total de vivienda 0,00 0,00 29,41 20,59
Demanda vivienda nueva 0,00 5,88 26,47 20,59
Demanda vivienda usada 0,00 5,88 20,59 29,41

oferta > demanda oferta < demanda
Equilibrio oferta-demanda 91,18 2,94

Expectativas del mercado inmobiliario para
el segundo semestre de 2008. Panel de expertos (%)
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las transacciones (58%). Esta creciente importancia del mer-
cado de la vivienda nueva es general en toda Galicia y se ra-
tifica en el primer trimestre de 2008. A lo largo del afo 2007
el volumen de transmisiones, con 5700 viviendas, se mantiene
en los niveles de 2006, aunque con algdn altibajo trimestral.
Sin embargo, en el primer trimestre de 2008 las notarias de A
Corufa registran 1024 transacciones, que representan una
fuerte caida del 36%, que afecta por igual a la vivienda nueva
y a la usada. Las notarias corroboran pues, el declive de la de-
manda que tanto la evolucion de los precios como la encuesta
al panel de expertos ponen concluyentemente de manifiesto.
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Evolucion de la valoracion de expectativas del panel de expertos (saldos)
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al de diciembre y al de junio del afio
2007. Por otra parte, la opinion mayo-

Segundo  Primer Primer  Segundo Primer  Segundo  Primer
semestre semestre semestre semestre semestre semestre semestre ritaria del panel de expertos corufiés
2004 2005 2006 2006 2007 2007 2008 coincide en su valoracién con la ten-
:“::Lf:azzt'i‘r’]'r‘:g‘:ﬂizno 1667 5000 3684 889 -2609  -5000  -70,59 dencia planteada por la ST.
El panel de expertos valora de ma-
Oferta total de vivienda 40,00 68,42 43,59 36,36 25,00 15,15 -17,65 nera muy negativa la situacién del mer-
Demanda total de vivienda 27,78 35,14 18,42 0,00 -22,22 -64,71 -70,59
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el mercado inmobiliario

En el segundo trimestre de 2008 la serie de precios del
Ministerio de Vivienda recoge por primera vez un descenso
en el coste de la vivienda del area de A Corufia. Segiin las es-
timaciones de la empresa ATASA, el precio medio de la vi-
vienda en este trimestre ha sido de 2050 €/m2, que repre-
senta una caida interanual del 1,8%. Esta tasa negativa se
debe al descenso del precio de la vivienda nueva (-3,5%),
mientras que, a pesar de la aparente peor situacion de la vi-
vienda usada, ésta se encarece un 1,5%. Segin estos datos,
la vivienda mas deflacionaria es la de nueva construccion
situada en el municipio central, que, con un precio medio de
2262 €/m2, disminuye su coste por tercer trimestre consecu-
tivo, con una caida interanual del 5,8%. Sin embargo, la So-
ciedad de Tasacion no aprecia la misma tendencia en la vi-
vienda nueva del municipio central corufiés. Segan la ST en
junio de 2008 el precio medio de la vivienda nueva en A Co-
rufia era de 1997 €/m?2, coste que es practicamente idéntico

cado inmobiliario en los primeros seis
meses de 2008. La fuerte contraccion
de la demanda arrastra la actividad del mercado y sélo la oferta
muestra un saldo ligeramente positivo. Hay una fuerte acumu-
lacién de viviendas nuevas y usadas a la espera de ser vendi-
das y un aumento del periodo de venta tanto en el segmento
usado como en el de la vivienda nueva. La contraccion del
mercado aumenta la disponibilidad de suelo urbanizable, lo
que probablemente contribuird a reducir su precio y moderar
el coste de las futuras viviendas. Un indicador claro de la cri-
sis del mercado es la fuerte caida del porcentaje de viviendas
nuevas vendidas antes de su finalizacion, que los expertos
estiman en un 45%, cuando seis meses antes la proporcion
media era del 60%. Respecto a la evolucion del precio de
la vivienda en los primeros seis meses de 2008, la valoracion
mayoritaria es que el precio de la vivienda libre se ha mante-
nido, mientras que claramente el de la vivienda usada se ha
reducido.

Las expectativas para el sequndo semestre de 2008 son
muy pesimistas. Se prevé una dinamica muy negativa en la
demanda, tanto en la vivienda nueva como en la usada, con
una oferta con claras tendencias recesivas, aunque no tan
intensas como las del lado de la demanda. Asi, se anticipa una
contraccion fuerte de la actividad en un mercado dominado
por completo por la oferta. El precio de la vivienda nueva se
estabilizara, mientras que la valoracion mayoritaria para la
vivienda usada es que su precio descendera.



Desplome de la demanda
y fuerte caida de nuevas
promociones de vivienda

Proyectos visados por los colegios de arquitectos.
Viviendas en edificios de nueva planta
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El mercado inmobiliario del drea de Ferrol mues-
tra un desplome de la demanda y una fuerte caida de
nuevos proyectos de edificacion residencial. La acti-
vidad se ha contraido en un mercado dominado por
la sobreoferta y la acumulacién de viviendas a la es-
pera de ser vendidas. Esta situacion ha ido presio-
nando a la baja los precios que, finalmente, en el se-
gundo trimestre del afio han entrado en tasas de
variacion negativas.

Los Gltimos tres afios han marcado una caida ace-
lerada en la oferta de vivienda del area ferrolana. En
2007 los colegios de arquitectos visaron 1039 vivien-
das, lo que represent6 una caida del 21%. En el pri-

Indicadores del mercado inmobiliario

2005 2006 2007 1/07
Visados de los colegios de arquitectos*
Libres 1.176  1.369 1.039 335
VPO 425 31 48 47
Otros 3 5 17 17
Total 1.604 1.405 1.104 399
TVien % -05 -124 -21,4 478
Vivienda protegida, calificaciones provisionales
Numero 228 267 196 0
TVien % -27,4 17,1 -26,6 -100

* Nuimero de viviendas de nueva planta

/07
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Transacciones de vivienda registradas en las notarias

2004 2005 2006 2007
Total 2132 2147 2027 2373
VI en % - 07 56 171
Vivienda nueva 898  1.023 985 1.164
Vi en % - 139 37 182
Vivienda usada 1234 1124 1042 1.209
VI en % -89 73 160
Vivienda libre 1813 1830 1651 2138
Vi en % - 09 98 295
Vivienda protegida 319 317 376 235
TVien % - 06 186 -375
2006 2007 107 107
:L‘:,': vivienda 1202 1277 1226 1.345
VI en % 16 62 150 89
E:;': vwienda -y oce 1427 1432 1.167
Vi en % 107 63 103 119
gi?\'l‘i’e:de:'" % 1135 1202 1179 1255
TVI en % 19 59 134 69
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493
58
55
-38,9

1/08

116

119
-70,2

1/08
319
-50,3
199
21,0
120
-69,2
293
-44.9
26
-76,4

1/08

1.288



Precio medio de la vivienda (€/m?)
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mer trimestre de 2008 la tendencia negativa continda y solo
se han visado 116 nuevas viviendas, lo que en tasa interanual
significa una caida del 70%. Ferrol es la zona urbana con
menor intensidad de oferta de las siete areas gallegas con 0,9
visados por cada 1000 habitantes, proporcion que representa
menos de la mitad de la de 2007. La tonica de la oferta es,
pues, muy contractiva, siguiendo, por otro lado, los dictados
de una demanda que se muestra todavia mas recesiva.
Segin la Estadistica de Transacciones Inmobiliarias, la de-
manda de vivienda presenta un cuadro expansivo hasta el afio
2007. En el periodo 2004-2007 se realizaron 8679 transmisio-
nes de viviendas en las notarias del area ferrolana. Esta cifra
representa el 11% de las transacciones urbanas gallegas y sig-
nifica 68 compras de vivienda por cada 1000 habitantes en
los cuatro afios, la tercera ratio mas elevada de las siete areas
gallegas. Aunque en el conjunto de este periodo la vivienda
nueva ha venido ganando importancia, al contrario que las
restantes dreas, la demanda de vivienda usada ha superado a

Valoracion global de la actividad en el mercado inmobiliario en el primer semestre de 2008.

Panel de expertos (%)

Fuerte Aumento Se ha Ligera
aumento  moderado  mantenido  contraccion
Nivel de actividad
en el mercado 0,00 0,00 9,09 18,18
inmobiliario
Oferta de vivienda 18,18 9,09 45,45 27,27

Demanda de vivienda 0,00 0,00 0,00 18,18

contraccion
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Evolucion de los saldos de opinion del panel de expertos
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Evolucion del precio de la vivienda en el primer semestre de 2008.
Panel de expertos (%)

Fuerte Aumento Se ha o
. Ha disminuido
aumento  moderado  mantenido
Precio medio 0,00 0,00 72,73 27,27
Precio vivienda 0,00 0,00 90,91 9,09
nueva
Precio vivienda 0,00 0,00 36,36 54,55

usada

la de vivienda nueva. En los cuatro afios el 53% de las transac-
ciones recogidas en las notarias han tenido por objeto la com-
pra de una vivienda usada, mientras que la nueva representa
el 47% de las mismas. El segmento de la vivienda usada ha ido
perdiendo peso y en el afio 2007 representa la mitad del mer-

Evolucion de la valoracion del nivel de actividad del panel de expertos (saldos)
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Evolucion del precio de la vivienda en
el primer semestre de 2008. Panel de expertos (%)
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Segundo  Primer Primer  Segundo  Primer  Segundo Primer
semestre semestre semestre semestre semestre semestre semestre El iod
2004 2005 2006 2006 2007 2007 2008 precio de
: y la vivienda ferrolana
Nivel de actlyldad 'e.n . 435 47,62 38,89 7,14 -14,29 -81,82  -90,91 .
el mercado inmobiliario desciende en el Segundo
D Vi -21,74 2 17 -1 -61,54 -81,82 -1 .
emanda de vivienda , 9,5 ,65 5,38 61,5 81,8 00,00 trimestre de 2008
Oferta de vivienda 36,36 61,90 61,11 28,57 50,00 18,18 0,00
Stock de vivienda nueva 56,52 52,63 20,00 50,00 66,67 100,00 72,73
Periodo de venta vivienda nueva 36,36 35,00 22,22 61,54 84,62 63,64 100,00

Indicadores de oferta y dinamicidad de mercado en el primer semestre
de 2008. Panel de expertos (%)

Ha aumentado Se ha mantenido Ha disminuido

Oferta vivienda nueva 27,27 45,45 27,27

Oferta de vivienda usada 18,18 36,36 18,18

Stock total de viviendas 81,82 9,09 9,09
Stock de vivienda nueva 81,82 9,09 9,09
Stock de vivienda usada 72,73 9,09 9,09

P.er.lodo de venta 100,00 0,00 0,00

vivienda nueva

P.eltlodo de venta 81,82 0,00 0,00

vivienda usada

Disponibilidad de suelo 45,45 27,27 18,18

En proyecto  En construccion  Finalizadas
Proporcién de viviendas 7,00 33,00 60,00

nuevas vendidas

Caracteristicas y usos de la vivienda nueva (%)

Ha aumentado Se ha mantenido Ha disminuido

Vivienda unifamiliar 0,00 54,55 27,27
Vivienda colectiva 18,18 18,18 63,64
Segunda residencia 9,09 9,09 63,64

cado ferrolano de la vivienda. En el afio 2007 el namero de
transmisiones alcanza un maximo, con 2373, que represen-
tan un aumento del 17% respecto a 2006. En el primer tri-
mestre de 2008 la tendencia cambia y el nimero de transmi-
siones inmobiliarias cae un 50% en tasa interanual. La vivienda
nueva domina la demanda, con 199 transmisiones, que repre-
sentan el 62% de las 319 transacciones del primer trimestre.
Asi, 2008 se ha iniciado con un fuerte descenso en las com-
pras de vivienda y un marcado retroceso de la demanda de



Expectativas del mercado inmobiliario para el segundo semestre de 2008.
Panel de expertos (%)

Fuerte  Expansion : Contraccion

expansion  moderada Estancamiento moderada
Oferta total de vivienda 9,09 9,09 36,36 9,09
Oferta vivienda nueva 9,09 9,09 36,36 9,09
Oferta vivienda usada 9,09 36,36 27,27 0,00
Demanda total de vivienda 0,00 0,00 18,18 18,18
Demanda vivienda nueva 0,00 0,00 18,18 18,18
Demanda vivienda usada 0,00 0,00 18,18 9,09

oferta > demanda oferta < demanda
Equilibrio oferta-demanda 90,91 0,00

Expectativas del mercado inmobiliario para
el segundo semestre de 2008. Panel de expertos (%)

Fuerte

9 -
expansion
Expansion
-
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moderada
Fuerte ——
contraccion
Saldo |
-100 -50 0 50 100
Nivel de actividad en M Oferta total Demanda total
el mercado inmobiliario de vivienda de vivienda

vivienda usada. Esta retraccion, como veremos a continua-
cion, se aprecia también en las caidas de precios del segundo
trimestre de este ejercicio.

Segn los datos del Ministerio de Vivienda, en el sequndo
trimestre de 2008 el precio medio de la vivienda ferrolana ha
sido de 1196 €/m?2. Esta cantidad es la menor de las siete
areas urbanas gallegas, con un coste del m2 inferior en 240
€/m? al de la vivienda lucense, la segunda vivienda de mejor
precio. En el sequndo trimestre de 2008 el precio medio ha
descendido un 4,7%, resultando Ferrol y A Corufa las Gnicas
areas con tasas negativas de crecimiento en este periodo.
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Evolucion de la valoracion de expectativas del panel de expertos (saldos)

Segundo  Primer Primer

2004 2005 2006 2006

Nivel de actividad en
el mercado inmobiliario

Oferta total de vivienda 50,00 80,00 75,00 28,57 57,14
Demanda total de vivienda 0,00 50,00 46,67 -769 -1429

Evolucion de las expectativas del panel de expertos (saldos)
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A diferencia de lo que ocurria en A Corufia, en Ferrol el des-
censo de los precios se produce en los dos segmentos del
mercado, siendo la vivienda usada la mas deflacionaria. Mien-
tras que el precio de la vivienda nueva desciende un 4,2%, el
de la vivienda usada cae un 7%, situandose en los 1085 €/m?2.
Los datos de ATASA plantean un descenso del 3,2% del pre-
cio de la vivienda nueva en el municipio central del area
urbana. La Sociedad de Tasacion traza un escenario menos
deflacionario, con un precio de 1391 €/m? para la vivienda
nueva en el municipio central, con un aumento del 1,5% entre
junio de 2007 y junio de 2008, y una variacion nula desde
diciembre de 2007. De nuevo, la estimacion de la ST se ajusta
de manera mas precisa a la opinion mayoritaria del panel de
expertos.

El panel de expertos ferrolano valora muy negativamente
la situacion del mercado inmobiliario en la primera mitad de
2008. La oferta se mantiene, mientras se produce un des-

Segundo  Primer
semestre semestre semestre semestre semestre semestre semestre

17,39 60,00 64,71 14,29 -7,14
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plome de la demanda que reduce fuer-
temente la actividad en el mercado. El
periodo de venta se alarga y se acu-
mulan mas viviendas a la espera de ser
2727 7273 vendidas, siendo, en estos aspectos,
ligeramente mas recesiva la dinamica de
la vivienda nueva que la de la usada. Un
indicador notorio de la crisis del mer-
cado es la disminucion en casi 30 pun-
tos del porcentaje de viviendas nuevas vendidas antes de su
finalizacion. En el segundo semestre de 2007 el panel de ex-
pertos ferrolano apreciaba que el 69% de las viviendas nue-
vas se vendian en plano o en construccion; seis meses después
se estima que ese porcentaje es del 40%. Esta proporcion re-
sulta extremadamente baja y define un escenario claramente
muy negativo. A pesar de esta recesiva situacion, la opiniéon ma-
yoritaria del panel ferrolano es que los precios de la vivienda
nueva se han mantenido, mientras que la vivienda usada mues-
tra tendencias deflacionarias.

Las expectativas para la segunda mitad de 2008 son nega-
tivas. Se espera una caida de la oferta y una fuerte contrac-
cion de la demanda que continuara minando la actividad
inmobiliaria del mercado del area ferrolana. Se prevé un gran
desequilibrio del mercado con un total predominio de la
oferta. A pesar de lo cual, las expectativas mayoritarias son
que la vivienda nueva mantendra su precio, mientras que la
vivienda usada vera disminuir el suyo.

Segundo  Primer

2007 2008

36,36 27,27
-18,18 -81,82



Indicadores del mercado inmobiliario

2005 2006 2007
Visados de los colegios de arquitectos*
Libres 1488 1502 818
VPO 457 293 153
Otros 4 57 4
Total 1949 1852 975
TVien % -27,9 -50 -474
Vivienda protegida, calificaciones provisionales
Numero 112 198 252
TVien % -83,5 76,8 27,3

* Nuimero de viviendas de nueva planta

1/07

266

0
1

267
-50,8

84

/07

191
0

0

191
-39,2

42
78,7

Transacciones de vivienda registradas en las notarias

Total
TVien %
Vivienda nueva
TVien %
Vivienda usada
TVien %
Vivienda libre
TVlien %
Vivienda protegida
TVien %

Precio vivienda
nueva

TVien %
Precio vivienda
usada

TVien %
Precio medio
de la vivienda

TVien %

2004
1.354

781

573

1.293

2005
2.654
96,0
1.778
1277
876
52,9
2.427
87,7
227
2721

2007
1.625
10,8
1.605
8,3
1.617

8,9

2006
3.374
27,1
2.550
434
824
-5,9
2.843
17,1
531
133,9

1107
1.359
-5,4
1.578
13,4
1.413

-1,1

2007
2.628
-22,1
1.736
-31,9
892
8,3
1.820
-36,0
808
52,2

11/07
1.612
6,4
1.634
6,6
1.614

52

/07
819
-7,4
579

-12,8
240
9,1
478
-36,4
34
158,3

/07
1.683
15,3
1.634
6,2
1.658

10,9

/07

177

0
0

177
-69,8

107

/o7
653
7,2
431
99
222
23
445
222
208
4622

V/07
1.844
27,1
1.574
7.2

1.783

v/07

184
153

340
-16,7

19
1.800,0

Iv/07
534
-34,2
340
-45,9
194
6,6
463
-33,4
n
-38,8

1/08

1.863

1/08

159
88

248
-7

47
-44,0

1/08
696
11,9
522
35,2
174
-26,3
660
52,1
36
-80,9

Proyectos visados por los colegios de arquitectos.
Viviendas en edificios de nueva planta
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En el afio 2007 tanto la oferta como la demanda
de vivienda del area compostelana experimentaron
una fuerte contraccion. En los primeros seis meses
de 2008, las tendencias recesivas contintian domi-
nando el panorama inmobiliario, pero existen ciertos
indicios de contencidn en el desplome de la oferta y
la demanda. Los visados de los arquitectos, estimu-
lados por la vivienda protegida, reducen la caida libre
que habian experimentado en 2007. Las transac-
ciones de vivienda han aumentado en el primer tri-
mestre de 2008 y el importante aumento de precios
en la primera mitad parece indicar que, a pesar de
la crisis, el mercado compostelano esta relativamente
mejor que otras dreas urbanas. Las expectativas para
el futuro inmediato son pesimistas, con un mercado
con una demanda en retirada que seguird dominado
por una fuerte presion de la oferta.

Desde el afio 2004 las viviendas visadas por los ar-
quitectos han encadenado sucesivos descensos. En el
primer trimestre de 2008 se han visado 248 viviendas
que, aunque suponen una bajada interanual del 7%,
representan un freno en la acelerada caida que habian
experimentado los nuevos proyectos a lo largo de



todo 2007. La intensidad de edificacion en estos tres meses
es de 1,8 viviendas por cada 1000 habitantes. Esta propor-
cion es ligeramente superior a la media urbana gallega (1,7)
y mantiene la ratio media del afio 2007, pero es aproximada-

Precio medio de la vivienda (€/m?)
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M Demanda Oferta

Periodo de venta
vivienda nueva

Nivel de actividad

del mercado W Stock vivienda nueva

Indicadores de oferta y dinamicidad de mercado
en el primer semestre de 2008. Panel de expertos (%)

Ha aumentado Se ha mantenido Ha disminuido

el primer semestre de 2008. Panel de expertos (%) Oferta vivienda nueva 27,27 31,82 36,36
Oferta de vivienda usada 36,36 50,00 9,09
Fuerte Stock total de viviendas 90,91 9,09 0,00
aumento
Aumento Stock de vivienda nueva 86,36 4,55 9,09
moderado f— -
S Stock de vivienda usada 81,82 9,09 9,09
e ha
. — i
mantenido P.erllodo de venta 90,91 455 455
Ligera vivienda nueva
contraccién Periodo de venta 8636 455 909
fuerte —— vivienda usada ' ’ '
contraccion Disponibilidad de suelo 27,27 45,45 18,18
Saldo — " _—
En proyecto  En construccion  Finalizadas
100 -83 66 -49 -32 15 2 19 36 53 70 4 i
Proporcion dg viviendas 15,31 40,00 44,69
nuevas vendidas
Nivel de actividad en M Oferta de vivienda Demanda
el mercado inmobiliario de vivenda
Valoracion global de la actividad en el mercado inmobiliario en
el primer semestre de 2008. Panel de expertos (%)
La contraccion del mercado Fuete  Aumento  Seha Ligera Fete
inmobiliario compostelano aumento  moderado  mantenido  contraccion  contraccion
no es tan fuerte como en Nivel de actividad
en el mercado 0,00 0,00 9,09 22,73 68,18 -90,91
otras areas urbanas inmobiliario
Oferta de vivienda 0,00 27,27 27,27 31,82 13,64 -18,18
Demanda de vivienda 0,00 0,00 4,55 22,73 72,73 -95,45



Caracteristicas y usos de la vivienda nueva (%)

Ha aumentado Se ha mantenido Ha disminuido

Vivienda unifamiliar 9,09 27,27 63,64
Vivienda colectiva 13,64 31,82 54,55
Segunda residencia 4,55 18,18 68,18

mente la cuarta parte de la intensidad de oferta que se regis-
traba cinco afios atras, en pleno auge inmobiliario. La vivienda
protegida ha contribuido de forma notable a poner freno a la
intensa caida de los visados en la zona santiaguesa. En el Gl-
timo trimestre de 2007 y el primero de 2008 la VPO ha repre-
sentado el 41% del total de viviendas visadas. Dado el na-
mero de calificaciones provisionales concedidas por la
Conselleria de Vivenda en los dltimos quince meses (299), es
previsible que la VPO continte tapando los huecos que la ca-
ida de la promocion libre genera en la actividad productiva
del sector.

La Estadistica de Transacciones Inmobiliarias recoge 10.010
compraventas de viviendas en el area compostelana en el pe-
riodo 2004-2007. Esta cantidad representa que en estos cua-

Evolucién del precio de la vivienda en el primer semestre de 2008.
Panel de expertos (%)

Fuerte Aumento Se ha L
k Ha disminuido
aumento  moderado  mantenido
Precio medio 0,00 9,09 59,09 31,82
Precio vivienda 0,00 9,09 59,09 31,82
nueva
Precio vivienda 0,00 9,09 31,82 54,55

usada

Evolucion de la valoracion del nivel de actividad del panel de expertos (saldos)
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tro afos se han realizado casi 74 transacciones de vivienda
por cada 1000 habitantes, una intensidad de demanda que
s6lo es superada por la de Lugo entre las zonas urbanas ga-
llegas. La demanda compostelana en este periodo presenta
varias particularidades. Es el area urbana en la que el seg-
mento de la vivienda nueva tiene una mayor importancia re-
lativa. Mas del 68% de las transacciones en el periodo han te-
nido por objeto la transmision de la propiedad de una vivienda
nueva. Por otra parte, es también la que exhibe un mayor peso
de la vivienda protegida en la demanda, ya que representa el
16,3% de las transmisiones. En el primer trimestre de 2008
las notarfas del drea registraron 696 compraventas de vivien-
da, un aumento interanual del 11,9%. Confirmando el retro-
ceso de la vivienda usada, el 75% de las transacciones (522)
se realizaron con viviendas nuevas y el restante 25% con vi-
viendas usadas. Hay que subrayar que Santiago, junto con

Evolucion del precio de la vivienda en
el primer semestre de 2008. Panel de expertos (%)
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semestre semestre semestre semestre semestre semestre semestre _
2004 2005 2006 2006 2007 2007 2008 representa mas de la
gl"::'ef:agzt'i‘r’]'iﬁiizrio 857 11,76 -870 741  -5600  -6800 -90,91 te.:rcera part(? d.e los
visados de vivienda
Demanda de vivienda 2571 471 2727 3333 7500 88,00 -9545 . .
" en el primer trimestre
Oferta de vivienda 2000 4412 3043 3333 -417  -400 -1818 de 2008
Stock de vivienda nueva 2424 5152 2381 3846 7727 8150 77,27 €
Periodo de venta vivienda nueva 27,27 66,67 25,00 52,00 70,83 83,33 86,36



Expectativas del mercado
Panel de expertos (%)

Nivel de actividad en
el mercado inmobiliario

En los primeros
seis meses de 2008
la vivienda
compostelana ha sido
la mas inflacionaria

de las urbes gallegas

Oferta total de vivienda
Oferta vivienda nueva
Oferta vivienda usada

Demanda total de vivienda
Demanda vivienda nueva

Demanda vivienda usada

Equilibrio oferta-demanda

Expectativas del mercado inmobiliario para
el segundo semestre de 2008. Panel de expertos (%)
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inmobiliario para el segundo semestre de 2008.

Fuerte Expansion . Contraccion Fuerte
expansion  moderada Estancamiento moderada  contraccion Saldo
0,00 4,55 27,27 9,09 54,55 -61,90
4,55 31,82 31,82 22,73 9,09 4,55
4,55 27,27 31,82 22,73 13,64 -4,55
0,00 45,45 40,91 9,09 4,55 31,82
0,00 4,55 27,27 27,27 40,91 -63,64
0,00 9,09 27,27 31,82 31,82 -54,55
0,00 0,00 22,73 31,82 45,45 -77,27
oferta > demanda oferta < demanda oferta = demanda
95,45 0,00 4,55

Pontevedra, es la Gnica zona en la cual han aumentado las
compraventas de vivienda en el primer trimestre de 2008. Esta
tendencia podria justificar la resistencia a la baja que mues-
tran los precios del area compostelana en la primera mitad del
afio 2008.

Las series que elabora la empresa ATASA y que publica el
Ministerio de Vivienda presentan un cuadro extremadamente
inflacionario para la vivienda compostelana en la primera mitad
de 2008. Segiin esta fuente, en el segundo trimestre el precio
medio del conjunto del area fue de 1835 €/m2, con un
aumento del 13,7% respecto al mismo trimestre del afo ante-
rior. En el primer trimestre el crecimiento habia sido del 26%,
alcanzando una inflacion media del 19,5% en los primeros seis
meses, que es la mas alta de las siete dreas urbanas gallegas.
Existe una clara divergencia entre el comportamiento de los
precios de la vivienda nueva y de la usada. La vivienda nueva,

Expectativas de evolucion del precio de la vivienda para
el segundo semestre de 2008. Panel de expertos (%)

Fuerte Aumento e i e
Se mantendra  Disminuira
aumento moderado
Evolll10|on t'!el 0,00 4,55 50,00 45,45
precio conjunto
Precio vivienda 0,00 9,09 50,00 40,91
nueva
Precio vivienda 0,00 0,00 22,73 68,18

usada



Evolucion de la valoracion de expectativas del panel de expertos (saldos)

Segundo  Primer Primer  Segundo
semestre semestre semestre semestre
2004 2005 2006 2006
Oferta total de vivienda 45,45 59,38 52,38 56,00
Demanda total de vivienda 23,53 27,27 15,00 -4,00

Evolucion de las expectativas del panel de expertos (saldos)
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Nivel de actividad en I Oferta total de vivienda Demanda total
el mercado inmobiliario de vivienda

con un promedio para los dos primeros trimestres de 1903
€/m2, aumenta a una tasa media del 28% en los seis primeros
meses. Por el contrario, la vivienda usada, con un coste de
1534 €/m2 en los seis primeros meses, reduce su precio un
4,5% respecto al de 2007. Aunque, como hemos comentado,
la situacién del mercado inmobiliario compostelano no es la
peor entre las areas urbanas gallegas, el nivel de inflacion esti-
mado por ATASA parece claramente exagerado. La Sociedad de
Tasacion ofrece un contrapunto muy llamativo a la valoracion
de ATASA. La ST propone un precio para la vivienda nueva en
el municipio central de 1731 €/m?2, valor que supone un des-
censo del 1,6% respecto a junio de 2007 y del 3% respecto a
diciembre de 2007. El contraste entre ambas fuentes es total:
los datos de ATASA convierten a Santiago en la ciudad mas
inflacionaria, mientras que para la ST es la ciudad donde mas
han descendido los precios. Aunque las dos series utilizan dife-
rentes metodologias y se refieren a una base territorial distinta,

a4

Primer  Segundo  Primer .
semestre semestre semestre E)fpeCtatlvas de
2007 2007 2008 precios estables para
2917 4000 -6190 la vivienda nueva y a
la baja para la usada
45,83 -20,83 4,55
-29,17 -76,19 -63,64

la discrepancia es excesiva. De nuevo, la Sociedad de Tasacion
parece concordar de forma mas precisa con la realidad del mer-
cado inmobiliario compostelano, tal como la define el resul-
tado de la encuesta al panel de expertos.

El panel de expertos compostelano valora muy negativa-
mente la evolucion del mercado inmobiliario en la primera
mitad de 2008. La fuerte contraccion de la demanda, unida a
una oferta en declive, genera un desplome de la actividad del
mercado. La oferta de vivienda nueva disminuye ligeramente,
mientras que aumenta la de vivienda usada. Las viviendas en
espera de ser vendidas se acumulan y se produce un aumento
generalizado del periodo de venta. El porcentaje de viviendas
nuevas vendidas en plano o construccién se reduce desde el
64,2% del semestre anterior hasta el 55,3%. Esta proporcion
es baja y nos indica la situacion de estancamiento del mercado
y los problemas financieros derivados para los promotores. Sin
embargo, este porcentaje es el mayor de las siete dreas urbanas
gallegas seguido por el de Lugo (50,6%). El panel estima que
en los Gltimos seis meses los precios se han mantenido en el
segmento de la vivienda nueva, mientras que el recorte de pre-
cios es la tendencia dominante en la vivienda usada.

Las expectativas para la segunda mitad de 2008 son nega-
tivas, aunque se pueda decir que se cuentan entre las menos
pesimistas de las siete dreas urbanas. Se cree que la demanda
continuara su decidida contraccion, especialmente en el seg-
mento de la vivienda usada. Por otra parte, la oferta total
aumentara debido a la puesta en el mercado de viviendas usa-
das, aunque la oferta de vivienda nueva se retraera ligera-
mente. Esto determina un mercado dominado por la oferta en
el que la actividad se contraera fuertemente. Los precios de
la vivienda nueva se mantendran o disminuirdn muy ligera-
mente, mientras la vivienda usada mantendra la tendencia
deflacionaria y vera disminuir su precio.



Indicadores del mercado inmobiliario

2005 2006 2007 1/07
Visados de los colegios de arquitectos*
Libres 2.098 1.421 1.007 399
VPO 205 181 0 0
Otros 13 2 1 1
Total 2316 1.604 1.008 400
TVien % 695 -30,7 -372 778
Vivienda protegida, calificaciones provisionales
Numero 281 276 97 38
TVien % -33,1 -1,8 -649 1714

* Nuimero de viviendas de nueva planta

/07

159

159
-17,4

59
-50,4

Transacciones de vivienda registradas en las notarias

2004 2005 2006 2007
Total 1745 2331 1817 1.847
TVI en % -6 221 17
Vivienda nueva 857 1.413 791 1139
TVl en % - 49 440 440
Vivienda usada 888 918 1.026 708
TVi en % - 34 118 310
Vivienda libre 1467 2106 1.603 1.493
TVI en % - 436 239 69
Vivienda protegida 278 225 214 354
Vi en % - 191 49 654
2006 2007 107  I/07
:LZ‘\’,';’ vienda 4070 1300 1079 1.292
Vi en % 11 215 05 192
Precio vivienda
usada 1136 1219 1194 1.209
VI en % 270 73 101 106
z;egil'xﬂ';’a 1108 1263 1120 1.245
Vi en % 163 140 42 144

/07
551
-6,3
323
0,6
228
-14,6
439
-15,3
112
60,0

11/07
1.323
244
1.262
6,1

1.302

/07

116
0
0

116
-52,8

1li/07
463
33
312
105,3
151
-49,0
420
1,7
43
22,9

V/07
1.508
424
1.212
2,9
1.384

22,4

v/07

333
0
0

333
-22,2

IV/07
395
6.8
249
90,1
146
-38,9
291
-43
104
57,6

1/08
1.604
48,7
1.151
-3,6
1.380

23,3

1/08

174

0
0

174
-56,5

1/08
311
-29,0
184
27,8
127
-30,6
226
-34,1
85
-10,5

1/08
1.605
24,2
1.181
-2,3

1.436

El mercado lucense
entra en una fase recesiva,
aunque con datos «menos
negativos» que los de otras
areas urbanas

Proyectos visados por los colegios de arquitectos.
Viviendas en edificios de nueva planta
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En la primera mitad de 2008 el mercado inmobi-
liario lucense ha entrado en una fase fuertemente re-
cesiva. Pero, si bien la situacion no es buena, parece
algo mejor que la de la mayoria de las restantes areas
urbanas. Aunque se ha producido una fuerte caida de
la demanda, no ha sido tan intensa como en otras ciu-
dades gallegas. Por el lado de la oferta, en 2008 con-
tinGa por tercer afo consecutivo la caida en la pro-
mocion de nuevas viviendas, pero Lugo alin mantiene
una intensidad de edificacion por encima de la media



Precio medio de la vivienda (€/m?)
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Valoracion global de la actividad en el mercado inmobiliario en
el primer semestre de 2008. Panel de expertos (%)
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urbana gallega. Confirmando que el mercado inmobiliario lu-
cense todavia respira, en los primeros seis meses de 2008 los
precios han continuado aumentando a tasas muy elevadas,
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Evolucion de los saldos de opinion del panel de expertos
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vivienda nueva
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del mercado W Stock vivienda nueva

convirtiendo a Lugo en la segunda zona urbana mas inflacio-
naria de Galicia. Los registros notariales plantean un importante
retroceso de la demanda a comienzos del afio 2008. Aunque
el panel de expertos valora la actual situacion del mercado
como muy mala, hay que resaltar que el cuadro de opiniones
es de los menos negativos del conjunto de ciudades gallegas.

En el afo 2007 el Colegio de Arquitectos de Lugo visd
1008 viviendas que supusieron una caida interanual del 30,7%,
continuando la linea descendente iniciada en 2006. No obs-
tante, en 2007 la oferta todavia era alta en términos relativos
y Lugo mantenia una densidad de edificacion muy superior a
la media urbana gallega. En el primer trimestre de 2008 la
tendencia recesiva se ha agudizado y las 174 viviendas visa-
das representan una fuerte caida del 56%. La intensidad de la
oferta es de 1,9 viviendas visadas por cada 1000 habitantes que

Valoracion global de la actividad en el mercado inmobiliario
en el primer semestre de 2008. Panel de expertos (%)

La oferta y la demanda

experimentan fuertes

descensos en el primer
trimestre de 2008

inmobiliario

Oferta de vivienda
Demanda de

vivienda

Nivel de actividad
en el mercado

Fuerte Aumento Se ha Ligera Fuerte Saldo
aumento moderado  mantenido  contraccion  contraccion
0,00 9,09 9,09 18,18 63,64 -72,73
0,00 36,36 36,36 9,09 18,18 9,09
0,00 18,18 9,09 18,18 45,45 -50,00
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Evolucion de la valoracion del nivel de actividad del panel de expertos (saldos)

Segundo  Primer Primer  Segundo  Primer  Segundo Primer

semestre semestre semestre semestre semestre semestre semestre En el segundo tI‘il‘neStI‘e
2004 2005 2006 2006 2007 2007 2008 de 2008 la vivienda
El'ﬁLf:ath:;'izii:Zrio 3333 1176 1000 000 -7000 -77.78  -72.73 nueva lucense continiia
Demanda de vivienda -33,33 5,88 1111 -1818  -66,67  -5556  -50,00 contandose entre las
Oferta de vivienda 2381 5204 5000 1818 2000 3333 9,09 mas inflacionarias
Stock de vivienda nueva 33,33 625 2500 2222 100,00 100,00 90,00

Periodo de venta vivienda nueva 19,05 23,53 20,00 36,36 100,00 77,78 81,82

Evolucion del precio de la vivienda en

el primer semestre de 2008. Panel de expertos (%) visionales, todas ellas en los dos primeros trimestres de 2007.
Como veremos a continuacion, la VPO ha tenido un peso im-
Fuerte portante en la demanda de vivienda lucense en los Gltimos
aumento anos. En unos momentos en que la promocion libre se des-
aumento I ploma, seria conveniente que la promocion de nuevas VPO
moderado paliase, al menos en parte, los efectos negativos sobre la pro-
52t marterico I duccion y el empleo del sector
Ha disminido [ | Indicadores de oferta y dinamicidad de mercado
en el primer semestre de 2008. Panel de expertos (%)
0 10 20 30 40 50 60 70
Ha aumentado Se ha mantenido Ha disminuido
M Precio vivienda nueva Precio vivienda usada Oferta vivienda nueva 18,18 72,73 9,09
Oferta de vivienda usada 36,36 45,45 18,18
Evolucion del precio de la vivienda en el primer semestre de 2008. Stock total de viviendas 90,91 0,00 0,00
0,
Panel de expertos (%) Stock de vivienda nueva 81,82 9,00 0,00
Fuerte W Aimento Se ha Stock de vivienda usada 81,82 9,09 0,00
aumento  moderado  mantenido Ha disminuido Periodo de venta
i, 90,91 0,00 9,09
Precio medio 0,00 27,27 54,55 18,18 vivienda nueva
Precio vivienda Periodo de venta 8182 0.00 9.09
nueva 0,00 27,27 63,64 9,09 vivienda usada , : .
i vivi Disponibilidad de suelo 54,55 45,45 0,00
Precio vivienda 0,00 0,00 36,36 54,55 o —
usada En proyecto  En construccion  Finalizadas

Proporcion d.e viviendas 13,89 36,67 49,44
nuevas vendidas

estd s6lo ligeramente por encima del promedio urbano ga-
llego. La dindmica fuertemente negativa de la oferta se debe,

B . . Caracteristicas y usos de la vivienda nueva (%)
por una parte, a la caida en picado de la promocion libre y, por

otra, a la inexistencia de nuevos visados de vivienda prote- Ha aumentado  Se ha mantenido Ha disminuido
gida. En todo el afio 2007 y el primer trimestre de 2008 el Vivienda unifamiliar 18,18 45,45 2127
Colegio de Arquitectos no ha visado VPO alguna, y, ademas, Vivienda colectiva 18,18 54,55 18,18

en este periodo sélo se han producido 97 calificaciones pro- Segunda residencia 9.09 27,21 94,55
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Expectativas del mercado inmobiliario para el segundo semestre de 2008. Panel de expertos (%)

Fuerte Expansion ; Contraccion

expansion  moderada Estancamiento moderada
Oferta total de vivienda 0,00 54,55 18,18 9,09
Oferta vivienda nueva 0,00 54,55 18,18 9,09
Oferta vivienda usada 0,00 36,36 18,18 9,09
Demanda total de vivienda 0,00 18,18 45,45 18,18
Demanda vivienda nueva 0,00 9,09 45,45 21,27
Demanda vivienda usada 0,00 9,09 36,36 18,18

oferta > demanda oferta < demanda
Equilibrio oferta-demanda 90,91 0,00

Expectativas del mercado inmobiliario para
el segundo semestre de 2008. Panel de expertos (%)
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Segln la Estadistica de Transacciones Inmobiliarias en el
periodo 2004-2007 se han producido 7740 compraventas de
viviendas. Esta cifra sit(ia a Lugo como el area urbana gallega
de mayor intensidad de demanda en este periodo, con casi
85 transacciones por cada 1000 habitantes. El segmento de
la vivienda nueva predomina sobre el usado en la demanda
de vivienda, representando el 54% de las transacciones del
periodo y el 62% en el afio 2007. También es de destacar la
importancia de la vivienda protegida en las compraventas
registradas en las notarias. Casi el 14% de las transacciones del
periodo 2004-2007 fueron compras de VPO, la tercera
proporcion mas alta, después de Santiago y Ferrol. En el afio
2007 se produjeron 1847 transmisiones de propiedad, que
suponen un pequefio aumento (1,7%) respecto a 2006. En el
primer trimestre de 2008, sin embargo, las compras de vivienda

Fuerte

contraccion Saldo Se espera un
1818 -3636 mercado con sobreoferta
1818 27,27 de vivienda en el que
909 4000 los precios se
509 H00 mantendran para la
Ez ;2;2 vivienda nueva y
2727 -4000 caeran para la usada
oferta = demanda
9,09

Expectativas de evolucion del precio de la vivienda para
el segundo semestre de 2008. Panel de expertos (%)
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Expectativas de evolucion del precio de la vivienda para
el segundo semestre de 2008. Panel de expertos (%)

Fuerte Aumento
Se mantendrd  Disminuira

aumento  moderado
Evolgcion r_]el 0,00 0,00 90,91 9,09
precio conjunto
Precio vivienda 0,00 9,09 81,82 9,09
nueva
Precio vivienda 0,00 0,00 36,36 54,55

usada

experimentan una fuerte caida con 311 transacciones, que
suponen un descenso del 29% en tasa interanual. En este
trimestre continGa el predominio del segmento libre, con el 59%
del total y la vivienda protegida, con 85 transmisiones, aumenta
su peso en la demanda hasta representar el 27% de la misma.



Evolucion de la valoracion de expectativas del panel de expertos (saldos)

Segundo  Primer Primer  Segundo

semestre semestre semestre semestre semestre semestre semestre

2004 2005 2006 2006

Nivel de actividad en
el mercado inmobiliario

Oferta total de vivienda 19,05 86,67 10,00 30,00

4,76 47,06 20,00 18,18 -63,64

Demanda total de vivienda -14,29 33,33 25,00 -30,00 -81,82

Evolucion de las expectativas del panel de expertos (saldos)
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Segundo  Primer Primer ~ Segundo  Primer  Segundo  Primer
semestre semestre semestre semestre semestre semestre  semestre
2004 2005 2006 2006 2007 2007 2008

Demanda total
de vivienda

Nivel de actividad en M Oferta total de vivienda

el mercado inmobiliario

Segn las estimaciones de ATASA, en el sequndo trimestre
de 2006 el precio medio de la vivienda en Lugo alcanz6 los 1436
€/m2, lo que supone un aumento del 15,3% en tasa inter-
anual, que es el mas elevado en este trimestre de las siete are-
as gallegas. En el primer trimestre los precios habian crecido a
una tasa del 23,3%, lo que define una subida media del 19,1%
en los primeros seis meses del afio, uniendo a Lugo con San-
tiago en la cabeza de las zonas de mayor inflacion. El encare-
cimiento medio de la vivienda oculta comportamientos diver-
gentes de la vivienda nueva y de la usada. Mientras que la
vivienda nueva, con un precio de 1604 €/m? se encarecia un
35% de media en los seis primeros meses de 2008, la vivien-
da usada, con un precio de 1166 €/m?, se abarataba un 3% en
el mismo periodo. El aumento de precios recogido por los da-
tos de Ministerio de Vivienda nos parece, como en el caso de
Santiago, claramente exagerado y no concordante con la rece-
sion del mercado. La Sociedad de Tasacion ofrece un precio de
la vivienda nueva que nos parece mas coherente con la reali-
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dad inmobiliaria lucense en 2008. La ST
estima que el precio de la vivienda nue-
va en el municipio de Lugo es de 1547
€/m2 en junio de 2008. Esta cifra supo-
7778 -3636 ne un encarecimiento interanual del 2,9%,
que, segln esta fuente, sigue siendo el
mayor de las siete ciudades gallegas,
aunque las diferencias entre ellas son
muy pequefias. Asi, la ST plantea una
gradual reduccion en la tasa de inflacion lucense que pasaria
del 10,4% en junio de 2007 al 6,1% en diciembre y al mencio-
nado 2,9% en junio de 2008. Esta secuencia de desaceleracion
paulatina de los precios parece mas acorde con la situacion
real del mercado tal como resulta de la evaluacion del panel de
expertos.

El panel de expertos lucense manifiesta una valoracion
muy negativa de la evolucion del mercado inmobiliario en los
{ltimos seis meses. La oferta aumenta moderadamente, mien-
tras la intensa contraccion de la demanda genera un desplome
en la actividad del mercado. La oferta de vivienda nueva se
mantiene y aumenta la de vivienda usada. En consecuencia,
se produce una dilatacion del periodo de venta, acumulan-
dose las existencias de viviendas a la venta. El porcentaje de
viviendas nuevas vendidas antes de su terminacion se reduce
desde el 58% del semestre anterior hasta el 50,6%, proporcion
que, siendo baja e indicativa de la escasa fluidez del mercado,
es la sequnda mas alta de las areas urbanas, sélo superada
por la de Santiago. La opinién mayoritaria sobre la dindmica
de los precios es que los de la vivienda nueva se han mante-
nido, mientras que los de la vivienda usada han disminuido.

Dentro del pesimismo general reinante, las expectativas
del panel lucense, siendo negativas, son las «menos malas»
de las siete areas urbanas gallegas. Para la segunda mitad de
2008 los expertos lucenses esperan una contraccion mode-
rada de la demanda, contraccion que sera mas intensa para la
vivienda usada. Por otra parte, la oferta experimentara una
moderada expansion. De esta manera, el mercado estara com-
pletamente dominado por el lado de la oferta y se pronostica
una moderada contraccion en la actividad del mercado. En lo
que atane a los precios, en los proximos seis meses la vivienda
nueva mantendra su coste, mientras que la vivienda usada
continuara perdiendo valor.

Segundo  Primer

2007 2008

6250 27,27
4444 -1818



Indicadores del mercado inmobiliario

2005 2006

Visados de los colegios de arquitectos*

2007 /o7  1/07

Libres 1.276 1.562 600 191 111
VPO 0 0 0 0 0
Otros 5 21 3 3 0
Total 1.281 1583 603 194 111
TVien % -12,8 236 -619 320 -816
Vivienda protegida, calificaciones provisionales
Numero 0 39 57 0 57
TVien % - - 46,2 - 5.600,0

* Nuimero de viviendas de nueva planta

Transacciones de vivienda registradas en las notarias

2004 2005 2006 2007 I/07

Total 1007 1725 1328 1635 351
TVI en % - 713 230 231 23
Vivienda nueva 306 992 983 1.148 278
TVl en % - 2242 -09 168 108
Vivienda usada 701 733 345 487 73
Vi en % - 46 529 412 -207
Vivienda libre 999 1722 1323 1586 346
TVI en % - 724 232 199 18
Vivienda protegida 8 3 5 49 5
Vi en % - 625 667 8800 667
2006 2007 /07 /07 I/O7
ELZ‘\:,';’ vvienda 609 1581 1518 1472 1825
TVi en % 101 48 44 99 164
E;‘;';’ vivienda 1273 1327 1362 1.296 1.348
VI en % 86 43 82 33 63
z;egmiﬂ?a 1302 1486 1464 1415 1635
TVien % 95 68 78 -20 157

/07

197
0
0

197
-23,0

/07
383
440
277
497
106
30,9
380
439
3
50,0

Iv/07

1.510

v/07

101

101
-82,5

v/07
413
28,7
288
1,6
125
98,4
378
17,8
35

1/08
1.592
49
1.507
10,6
1.556

6,3

1/08

212

212
9,3

1/08
304
377
184
-397
120
-344
298
-38,2

1/08
1.556
57
1.381
6,5
1.492
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La crisis del mercado
inmobiliario ourensano
toca fondo

Proyectos visados por los colegios de arquitectos.
Viviendas en edificios de nueva planta
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En la primera parte de 2008 la vivienda ouren-
sana continGa experimentando una fuerte recesion,
confirmando que en Ourense la crisis del mercado
inmobiliario va un paso por delante de la del resto de
las areas urbanas gallegas. La recesion se inicia casi
un afno antes que en las demas urbes gallegas. La
oferta se recupera ligeramente de la caida experimen-
tada respecto a 2007, pero la actividad del mercado
se detiene por el descenso de la demanda. A pesar de
la paralizacion del mercado, los precios de la vivienda
muestran una fuerte rigidez a la baja y mantienen
tasas de crecimiento relativamente elevadas en los
primeros seis meses de 2008.



Precio medio de la vivienda (€/m?)
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En el afio 2007 el Colegio de Arquitectos de Ourense visd
s6lo 600 viviendas, que supusieron un derrumbamiento de la
oferta, después del pico histérico del afo 2006 (1562 vivien-
das). En el primer trimestre de 2008 se produjeron 212 visa-
dos que representan un aumento del 9,3% respecto a la
magra cifra del afo anterior. La intensidad de la oferta del area
ourensana se sitGa asi en 1,8 viviendas por cada 1000 habi-
tantes, que aumenta sustancialmente la ratio del afo anterior
y es ligeramente superior a la media urbana gallega. En unos
momentos en que los que la situacion del mercado retrae la
promocion privada, la actividad tradicionalmente se refugia
en la promocién de vivienda protegida. Sin embargo, en 2008
la VPO no aparece entre los proyectos visados por los arqui-

Valoracion global de la actividad en el mercado inmobiliario en
el primer semestre de 2008. Panel de expertos (%)
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la primera mitad de 2008



Evolucion del precio de la vivienda en
el primer semestre de 2008. Panel de expertos (%)

zona urbana ourensana se han producido 5695 compraventas

Evolucion de la valoracion del nivel de actividad del panel de expertos (saldos)
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Expectativas del mercado inmobiliario para
el segundo semestre de 2008. Panel de expertos (%)
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Evolucion del precio de la vivienda en el primer semestre de 2008.
Panel de expertos (%) Indicadores de oferta y dinamicidad de mercado en
el primer semestre de 2008. Panel de expertos (%)
Fuerte Aumento Se ha Ha disminuido
aumento  moderado  mantenido Ha aumentado Se ha mantenido Ha disminuido
Precio medio 0,00 0,00 50,00 50,00 Oferta vivienda nueva 0,00 75,00 25,00
Precio vivienda 0,00 0,00 100,00 0,00 Oferta de vivienda usada 0,00 75,00 25,00
UITSEL Stock total de viviendas 75,00 25,00 0,00
Prezio vivienda 0,00 0,00 0,00 100,00 Stock de vivienda nueva 75,00 25,00 0,00
usada
Stock de vivienda usada 75,00 25,00 0,00
N - N P'erllodo de venta 100,00 0,00 0,00
tectos. La participacion de la VPO en la oferta de vivienda I U
ourensana no parece que vaya a cambiar sustancialmente, a P?f'°d§ de "Z”‘a 100,00 0,00 0,00
o R vivienda usada
corto plazo al menos, dado que en los Gltimos quince meses —
B . . A . A Disponibilidad de suelo 25,00 75,00 0,00
la Conselleria de Vivenda sélo ha concedido 57 calificaciones > o
. _ En proyecto  En construccion  Finalizadas
provisionales en toda el area. DI
3 . i L Proporcion de viviendas 10.00 26,67 63.33
Segln la Estadistica de Transacciones Inmobiliaria, en la nuevas vendidas : , :
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Demanda de vivienda 5217 2143 6000 4118 7692 7273 -100,00 tri,m estre de 2008
Oferta de vivienda 1739 5000 2500 2941 769 909 -50,00
Stock de vivienda nueva 5455 4286 6000 4000 7692 10000 7500
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Expectativas de evolucion del precio de la vivienda para
el segundo semestre de 2008. Panel de expertos (%)
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de viviendas en el periodo 2004-2007. Esta cifra representa una
intensidad de la demanda de 49 transacciones por cada 1000
habitantes, que sélo es superior a la de Pontevedra. Siguiendo
la tendencia general de Galicia, el segmento de la vivienda
nueva muestra una creciente importancia en la demanda. Asi,
en el afo 2004 el 70% de las transmisiones lo fueron de vi-
vienda usada, y en 2007 los porcentajes se intercambiaron: el
70,2% de las transmisiones son de vivienda libre y el restante
29,8% de vivienda usada. En el conjunto del periodo, el 60%
de las viviendas compradas fueron viviendas nuevas. Como

Expectativas del mercado inmobiliario para el segundo semestre de 2008.
Panel de expertos (%)
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Demanda vivienda usada 0,00 0,00 0,00 50,00

oferta > demanda oferta < demanda

Equilibrio oferta-demanda 100,00 0,00
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Expectativas de evolucion del precio de la vivienda para
el segundo semestre de 2008. Panel de expertos (%)
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era de esperar, dada la desaparicion de VPO de la oferta, las
transmisiones de VPO son testimoniales. En los cuatro afios s6lo
el 1,1% de las transmisiones se refirieron a viviendas protegi-
das, siendo Ourense el area urbana con menor participacion
de la VPO en la demanda. En el primer trimestre de 2008 se
producen 304 transmisiones que representan un bajén de casi
el 38% en tasa interanual. Esta caida afecta algo mas al seg-
mento nuevo (-39,7%) que al usado (-34,4%); sin embargo,
la vivienda nueva, con un 60%, continda predominando en la
demanda total de vivienda. Asi, |a estadistica notarial propone
una fuerte caida de la demanda en los comienzos del afio
2008. No obstante, los precios no han respondido todavia a
este desequilibrio del mercado.
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Evolucion de la valoracion de expectativas del panel de expertos (saldos)
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rio ourensano. Por otro lado, la estima-
cion de la ST concuerda con las opinio-

Segundo  Primer Primer  Segundo Primer  Segundo  Primer
semestre semestre semestre semestre semestre semestre semestre nes del panel de expertos del area.
2004 2005 2006 2006 2007 2007 2008 Con un saldo de opiniones de -100
gll\ﬁLf:aZ?mgﬁ iTinio 435 2308 625 1250 2143 7273 -50,00 para la evolucion de la demanda y de la
actividad del mercado, el panel de ex-
Oferta total de vivienda 13,04 83,33 20,00 20,00 30,77 18,18 -25,00 pertos ourensano muestra una visién
Demanda total de vivienda 13,04 33,33 -14,29 -37,50 0,00 -54,55 -75,00
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Nivel de actividad en
el mercado inmobiliario

Segin las series de la empresa ATASA el precio medio
de la vivienda en el drea ourensana en el segundo trimestre de
2008 es de 1492 €/m?. Esta cifra supone una reduccion de un
4% respecto al trimestre anterior y quiza sefiale el comienzo
de una tendencia decreciente en el precio de la vivienda
del area. Sin embargo, en términos anuales, el crecimiento del
coste medio se coloca sélo ligeramente por debajo del prome-
dio de las urbes gallegas, con un aumento del 5,4%. El com-
portamiento de los precios de la vivienda nueva (1556 €/m?
en el sequndo trimestre) y de la usada (1381 €/m?2) ha sido
parecido, siendo ligeramente mas inflacionaria la vivienda
usada. En junio de 2008 la Sociedad de Tasacion, estimando
un precio de 1747 €/m?2 para la vivienda nueva en el munici-
pio de Ourense, reduce el aumento anual al 2,3% y apenas al
0,3% en los Gltimos seis meses. El crecimiento de precios pro-
puesto por la ST parece mas ajustado que el estimado por
ATASA a la situacion de crisis que vive el mercado inmobilia-

muy negativa de la situacion de la vi-
vienda. Mientras que la oferta se man-
tiene, la demanda experimenta una fuerte contraccion que
provoca el aumento del periodo de venta y la acumulacion de
viviendas sin vender. La proporcién de viviendas nuevas com-
pradas antes de su finalizacion es la menor de las siete areas,
reduciéndose hasta el 36,7%, 14 puntos menos que en el se-
mestre anterior y la mitad que en el aflo 2006, indicando cla-
ramente la grave situacion que vive el mercado inmobiliario ou-
rensano. A pesar de la paralisis del mercado, la unanime opinion
del panel de expertos es que el precio de la vivienda nueva se
ha mantenido, si bien el de la vivienda usada ha descendido.

Las expectativas son pesimistas: se espera una contrac-
cion moderada de la oferta de vivienda y que la demanda pro-
siga su tendencia de fuerte reduccion. Todo ello provocara una
retraccion en la actividad de mercado con fuerte predominio
de la oferta. El precio de la vivienda nueva continuara man-
teniéndose, mientras que la vivienda usada proseguira per-
diendo valor en la sequnda mitad de 2008.



Aun en un contexto de
crisis, el mercado inmobiliario
de Pontevedra da signos
de cierta actividad

Proyectos visados por los colegios de arquitectos.
Viviendas en edificios de nueva planta
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La crisis inmobiliaria en el area de Pontevedra
todavia no parece tan claramente asentada como en
otras areas urbanas. Aunque la situacion es muy con-
tractiva, en la primera mitad de 2008 aparecen ten-
dencias opuestas en diversos indicadores del mer-
cado. El panel de expertos estima una fuerte recesion
en la demanda y el indice de dinamicidad del mer-
cado se derrumba. Sin embargo, las notarias regis-
tran un aumento en las transacciones; los visados
han experimentado un fuerte aumento; y la tasa de
crecimiento de los precios es de las mas altas de las

Indicadores del mercado inmobiliario

2007

Visados de los colegios de arquitectos*

Libres

VPO

Otros
Total

TVien %

Vivienda protegida, calificaciones provisionales

Numero
TVien %

* Nuimero de viviendas de nueva planta

2005 2006
1139 1.359
11 12

7 3
1157 1.374
17,2 188

0

0

1.421

0
2

1.423
3,6

11

107 /07
307 637
0 0

0 0
307 637
129 717
11 0

Transacciones de vivienda registradas en las notarias

Total
TVien %
Vivienda nueva
TVIen %
Vivienda usada
TVien %
Vivienda libre
TVlien %
Vivienda protegida
TVien %

Precio vivienda
nueva

TVien %
Precio vivienda
usada

TVien %
Precio medio
de la vivienda

TVien %

2004
1.721

1.105

616

1.616

105

1.302
14,4
1.460

14,0

2005
1.721
0,0
1.144
3,5
577
-6,3
1.654
2,4
67
-36,2

2007

1.764

2006
1.744
13
1.065
-6,9
679
17,7
1.689
2,1
55
-17,9

1107
1.639

10,4

2007 Il/07
1781 420
21 -10,3
1.068 239
03 -158
713 181
50 -1,6
1747 414
34 -10,2
34 6
-382 -143
/07 1/07
1.665 1.845
98 165
1.376  1.437
83 109
1576  1.675
102 134

/07

204
0
0

204
-39,3

/07
398
-19,4
237
-19,7
161
-19,1
394
-19,4
4
-20,0

v/07
1.905
19,2
1.493
6,9

1.771

v/07

273

0
2

275
-30,4

V/07
564
488
377
632
187
26,4
546
44,1
18

1/08

765

0
1

766
149,5

1/08
405
15
254
18,1
151
-17,9
399
1,5

1/08
1.894
13,7
1.459
6,0

1.745
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Evolucion de los saldos de opinién del panel de expertos
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Aunque coyuntural,
en el primer trimestre

Valoracion global de la actividad en el mercado inmobiliario en el primer semestre de 2008.
Panel de expertos (%)

Fuerte Aumento Se ha Ligera Fuerte

de 2008 se ha pI‘OdllCldO aumento  moderado  mantenido  contraccion  contraccion Saldo
un fuerte aumento de Nivel de actividad
IOS ViSEldOS de arquitectos en el mercado 0,00 0,00 6,25 25,00 68,75 -93,75
inmobiliario
Oferta de vivienda 0,00 37,50 18,75 37,50 6,25 -6,25
Demanda de vivienda 0,00 0,00 6,25 25,00 68,75 -93,75

urbes gallegas. Si bien las expectativas para la segunda mitad
de 2008 son malas, resultan ligeramente menos pesimistas
que las expresadas en la mayoria de los mercados urbanos
gallegos.

En el afio 2007 Pontevedra fue la Gnica area urbana que
experimentd un aumento en los visados de los arquitectos,
con 1423 viviendas. En el primer trimestre de los 2008 se
han concedido 766 certificaciones. Esta cantidad supone un
aumento del 150% y representa una intensidad de edifica-
cion trimestral de 6,4 viviendas por cada 1000 habitantes,
multiplicando por cuatro la media urbana gallega. Sin duda,
en tiempos de crisis, sorprende este fuerte aumento de los
visados. Pero esta elevada cifra se explica por la coincidencia
en el primer trimestre del visado de dos grandes promocio-
nes en el municipio de Pontevedra, con 411 y 230 viviendas
respectivamente. En principio, hay que considerar como algo

Valoracion global de la actividad en el mercado inmobiliario en
el primer semestre de 2008. Panel de expertos (%)
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Evolucion de la valoracion del nivel de actividad del panel de expertos (saldos)
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Segundo  Primer

semestre semestre semestre semestre semesire semestre semestre

2004 2005 2006 2006

Nivel de actividad en

) _— -33,33 22,22 -6,67 -26,67
el mercado inmobiliario

Demanda de vivienda -28,57 -11,54 -7,14 -13,33
Oferta de vivienda 4,76 37,04 40,00 20,00
Stock de vivienda nueva 25,00 40,00 16,67 57,14

Periodo de venta vivienda nueva 63,16 53,85 42,86 64,29

Evolucion del precio de la vivienda en
el primer semestre de 2008. Panel de expertos (%)
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Fuerte Aumento Se ha A
k Ha disminuido
aumento  moderado  mantenido
Precio medio 0,00 6,25 50,00 43,75
Precio vivienda 0,00 6.25 68.75 25,00
nueva
Precio vivienda 0,00 0,00 37,50 56,25

usada

excepcional este nimero, y pensar que probablemente no se
repetira en los proximos trimestres. Aunque en el primer tri-
mestre la promocion libre ha cubierto de sobra el lado de la
oferta, en Pontevedra se sigue echando de menos una ma-
yor presencia de la vivienda protegida. En los Gltimos quince
meses s6lo se contabilizan 3 VPO entre los visados de los ar-

2007
-28,57

-21,05
19,05
64,71
52,63

2007 2008 En el segundo
trimestre de 2008

7500 9375 . .
el precio de la vivienda
-78,95  -93,75
aumenta un 10,7%
5,00 -6,25
95,00 87,50
94,74 100,00

Indicadores de oferta y dinamicidad de mercado en
el primer semestre de 2008. Panel de expertos (%)

Ha aumentado Se ha mantenido Ha disminuido

Oferta vivienda nueva 25,00 43,75 31,25

Oferta de vivienda usada 31,25 37,50 18,75

Stock total de viviendas 100,00 0,00 0,00
Stock de vivienda nueva 87,50 12,50 0,00
Stock de vivienda usada 87,50 6,25 0,00

P'erllodo de venta 100,00 0,00 0,00

vivienda nueva

Periodo de venta 9375 0,00 0,00

vivienda usada
Disponibilidad de suelo 37,50 50,00 12,50
En proyecto  En construccion  Finalizadas

Proporcién de viviendas

) 9,75 28,13 62,13
nuevas vendidas

Caracteristicas y usos de la vivienda nueva (%)

Ha aumentado Se ha mantenido Ha disminuido

Vivienda unifamiliar 6,25 56,25 37,50
Vivienda colectiva 12,50 31,25 56,25
Segunda residencia 0,00 31,25 68,75

quitectos y 11 calificaciones provisionales de vivienda prote-
gida en toda el area.

Seqn la Estadistica de Transacciones Inmobiliarias, en el
periodo 2004-2007 en el drea de Pontevedra se compraron
un total de 6967 viviendas. Esta cifra supone una intensidad
de la demanda de 58,5 transacciones por cada 1000 habitan-
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Expectativas del mercado inmobiliario para el segundo semestre de 2008. Panel de expertos (%)
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expansion  moderada Estancarmiento moderada
oot 00 12501875 3z
Oferta total de vivienda 0,00 25,00 18,75 43,75
Oferta vivienda nueva 0,00 25,00 18,75 37,50
Oferta vivienda usada 6,25 18,75 31,25 31,25
Demanda total de vivienda 0,00 0,00 37,50 43,75
Demanda vivienda nueva 0,00 6,25 31,25 50,00
Demanda vivienda usada 0,00 12,50 25,00 43,75

oferta > demanda oferta < demanda
Equilibrio oferta-demanda 100,00 0,00

Expectativas de evolucion del precio de la vivienda para
el segundo semestre de 2008. Panel de expertos(%)

Fuerte Aumento 5 Dieminic
Se mantendra  Disminuira
aumento  moderado
Evolgclon (.jel 0,00 6,25 56,25 31,25
precio conjunto
Precio vivienda 6,25 6,25 56,25 25,00
nueva
Precio vivienda 0,00 0,00 12,50 62,50

usada

tes, que coincide con la del conjunto de las siete urbes galle-
gas. Con un ndmero medio de 1742 transacciones por afo,
sorprende la estabilidad anual de las mismas: s6lo hay una
diferencia de 60 viviendas entre el maximo y el minimo de este
periodo. Aunque, en total, predominan las transacciones de
vivienda nueva (63%), la tendencia del mercado inmobiliario
pontevedrés es inversa a la de otras areas. A lo largo del perio-
do se produce un aumento del peso relativo de la vivienda
usada, que pasa del 36% en 2004 al 40% en 2007. Por otra
parte, la proporcion de operaciones de compra de vivienda
protegida es del 3,7%, algo que resulta coherente con la men-
cionada ausencia de la VPO del lado de la oferta. En el primer
trimestre de 2008 el nimero de transacciones de vivienda ha
aumentado un 1,5%, siendo Pontevedra, junto con Santiago,
las dos Gnicas areas en las que este indicador de demanda ha
mostrado una tendencia al alza. En el Gltimo trimestre el
ndmero de transmisiones de vivienda registradas en las nota-
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Evolucion de la valoracion de expectativas del panel de expertos (saldos)
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2004 2005 2006 2006

Nivel de actividad en
el mercado inmobiliario

Oferta total de vivienda 42,86 80,77 53,33 46,67
Demanda total de vivienda 28,57 50,00 38,46 13,33

33,33 66,67 33,33 20,00  -25,00
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el mercado inmobiliario

Demanda total
de vivienda

rias del area fue de 405, 254 (63%) de las cuales se trataron
de viviendas libres. Este dato parece indicar una cierta resis-
tencia de la demanda en el drea de Pontevedra, lo que podria
explicar las relativamente elevadas tasas de crecimiento de los
precios en los primeros seis meses de 2008.

Segin los datos de ATASA, en el sequndo trimestre de
2008 el precio medio de la vivienda en el drea de Pontevedra
fue de 1745 €/m2. Esta cifra supone un aumento del 10,7%
en tasa interanual, una de las mas elevadas, junto con las de
Santiago y Lugo. A pesar de la recesién del mercado, el cre-
cimiento del precio de la vivienda nueva (13,7% en el segundo
trimestre) no da sefales de remitir. La vivienda usada se mues-
tra menos inflacionaria, aunque en el segundo trimestre expe-
rimenta un repunte, creciendo a una tasa interanual del 6%.
Las estimaciones de la Sociedad de Tasacion para la vivienda
nueva del municipio de Pontevedra ofrecen unas cifras mucho
mas moderadas que las de ATASA. Segiin la ST el precio de la

Segundo  Primer
semestre semestre semestre semestre semestre semestre semestre

40,00
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vivienda nueva en junio de 2008 es de
1484 €/m2, y apenas ha variado en el
Gltimo afo. Entre junio de 2007 y junio
de 2008 el coste de una vivienda nueva
6000 56,25 en Pontevedra ha aumentado un 1,5%,
y desde diciembre de 2007 el encare-
cimiento ha sido del 0,5%. Como es ha-
bitual, las estimaciones de la ST se ajus-
tan mas a la situacion real del mercado
pontevedrés, tal como es valorada por el panel de expertos, cu-
yas opiniones exponemos a continuacion.

El panel pontevedrés valora muy negativamente la evolu-
cion del mercado inmobiliario en la primera mitad de 2008.
Mientras que la oferta de vivienda se mantiene con tenden-
cia ligeramente decreciente, la demanda experimenta una
fuerte contraccion que paraliza la actividad del mercado. Se pro-
duce un aumento del periodo de venta y del stock de vivien-
das no vendidas, tanto en el segmento nuevo como en el
usado. La proporcion de viviendas nuevas vendidas en proyecto
o construccion se reduce hasta el 37,8%. Este coeficiente de
dinamicidad experimenta una caida de 30 puntos respecto al
semestre anterior y se cuenta entre los peores —sélo el de Ou-
rense es mas bajo— de las areas urbanas gallegas. La opinion
mayoritaria del panel acerca de la evolucion de los precios en
los Gltimos seis meses es que la vivienda nueva mantiene su
valor, aunque con tendencias a la baja, mientras que el pre-
cio de la vivienda usada ha disminuido.

Las expectativas para los proximos seis meses son pesi-
mistas, aunque, como ya mencionamos, se cuentan entre las
«menos malas» de las areas urbanas de Galicia. Se espera una
contraccion moderada de la oferta y la demanda, siendo mas
fuertes las tendencias recesivas en el segmento de la vivienda
nueva, tanto del lado de la oferta, como de la demanda. En
un mercado en donde el 100% de los expertos plantea que se
producira un exceso de oferta, la actividad del mercado con-
tinuara sufriendo una intensa contraccién. Respecto a los pre-
cios, la expectativa dominante es que se mantendran en el
caso de la vivienda nueva y que la vivienda usada continuara
reduciendo su coste en la segunda mitad de 2008.

Segundo  Primer

2007 2008

-5,26 -31,25
-66,67 -60,00



En la primera mitad de 2008

el mercado inmobiliario del

area de Vigo parece sumido
en una seria crisis

Proyectos visados por los colegios de arquitectos.
Viviendas en edificios de nueva planta
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La aguda recesion que el sector inmobiliario
vigués experiment6 en el ano 2007 se ha transfor-
mado en una abierta crisis en la primera mitad de
2008. Los visados de los arquitectos sufren una
fuerte caida, la demanda se desploma y la actividad
del mercado se contrae fuertemente. La alta inflacion
que ha dominado a la vivienda de Vigo hasta el afio
2006 se ha reducido hasta los niveles del IPC en el
ano 2007.Y en los primeros seis meses de 2008 el
coste de la vivienda del area urbana de Vigo ha dis-
minuido en términos reales. La valoracion de la situa-
cion realizada por el panel de expertos es de las mas
negativas entre las areas urbanas gallegas, poniendo

Indicadores del mercado inmobiliario

2005 2006 2007
Visados de los colegios de arquitectos*
Libres 3.750 2622 1.738
VPO 491 705 477
Otros 12 117 7
Total 4253 3444 2222
TVien % 55 -190 -355
Vivienda protegida, calificaciones provisionales
Numero 0 631 385
TVien % -100,0 - -390

* Numero de viviendas de nueva planta

1107
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864
-25,7

192
284,0

Transacciones de vivienda registradas en las notarias

2004 2005 2006
Total 3920 4994 4587
Vi en % - 74 81
Vivienda nueva 1.693 2554 2.496
TVi en % - 509 23
Vivienda usada 2227 2440 2.091
Vi en % - 95 -143
Vivienda libre 3798 4453 4303
TVi en % - 172 34
Vivienda protegida 122 541 284
Vi en % - 3434 475
2006 2007 107
:Lif,': vivienda 2216 2337  2.421
Vi en % 272 55 183
E;ZZ': vivienda 1727 1817 179
VI en % 133 52 77
zgengﬂEa 2024 2005 2123
Vi en % 211 35 84

2007
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Precio medio de la vivienda (€/m?)
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de manifiesto una minima dinamicidad del mercado y unas
expectativas muy pesimistas para el futuro inmediato.

En el afio 2007 los colegios de arquitectos concedieron
2222 visados en el area metropolitana viguesa. Esta cantidad
supuso una caida interanual del 35,5% y una de las menores
intensidades de edificacion de las areas urbanas. En el primer
trimestre de 2008 continGa la tendencia recesiva del lado de
la demanda, con 398 visados que suponen un descenso del
2,2%. Con apenas una vivienda visada por cada 1000 habitan-
tes, desciende la intensidad de la oferta de vivienda de Vigo,
que sigue siendo, junto con la de Ferrol, la mas baja de las ur-
bes gallegas. En los dos Gltimos afios la promocién de vivien-
das protegidas ha cubierto parte del déficit de oferta que la
caida de la promocion privada ha generado. En los Gltimos
veintisiete meses los visados de VPO representan el 20% del
total de viviendas visadas en el drea de Vigo. Aunque en el
primer trimestre de 2008 no se haya visado VPO alguna, las
457 calificaciones provisionales que la Conselleria de Vivenda
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Evolucion de los saldos de opinién del panel de expertos
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M Demanda Oferta

Periodo de venta
vivienda nueva

Nivel de actividad

del mercado W Stock vivienda nueva

Valoracion global de la actividad en el mercado inmobiliario en
el primer semestre de 2008. Panel de expertos (%)

La vivienda protegida
representa el 20% de
la oferta en los dos
altimos afios

Fuerte
aumento
Aumento
moderado f—
Selha —
mantenido
Ligera I
contraccion
Fuerte —
contraccion
Saldo ]
-100 -50 0 50 100
Nivel de actividad en H Oferta de vivienda Demanda
el mercado inmobiliario de vivienda
Valoracion global de la actividad en el mercado inmobiliario en
el primer semestre de 2008. Panel de expertos (%)
Fuerte Aumento Se ha Ligera Fuerte
. - ) Saldo
aumento moderado  mantenido  contraccion  contraccion
Nivel de actividad
en el mercado 0,00 0,00 0,00 10,00 90,00 -100,00
inmobiliario
Oferta de vivienda 0,00 20,00 20,00 30,00 30,00 -40,00
Demanda de 0,00 0,00 5,00 5,00 90,00  -9500

vivienda
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ha concedido en los dltimos quince meses haran que la VPO Evolucion del precio de la vivienda en
siga desempefiando en el futuro un papel importante en la el primer semestre de 2008. Panel de expertos (%)
oferta de vivienda.

En el periodo 2004-2007 las notarias del drea de Vigo reco- Fuerte

aumento
gen en la Estadistica de Transacciones Inmobiliarias un total
Aumento .
Evolucion del precio de la vivienda en el primer semestre de 2008. moderado
Panel de expertos (%) se o
mantenido
Fuerte Aumento Se ha o
. Ha disminuido
aumento  moderado  mantenido [
Ha disminuido
Precio medio 0,00 5,00 45,00 50,00
i0 Vivi 0 20 40 60 80 100
Precio vivienda 0,00 5.00 55,00 40,00
nueva
Precio vivienda I Precio vivienda nueva Precio vivienda usada
¢ 0,00 0,00 10,00 90,00

usada
de 17.985 compraventas de vivienda. La intensidad de la de-
Indicadores de oferta y dinamicidad de mercado en manda de vivienda en este periodo es de 44,7 transacciones
el primer semestre de 2008. Panel de expertos (%) por cada 1000 habitantes, que es la menor de las siete areas
urbanas y representa casi la mitad de la de Lugo. Dicho de otro
modo, la transacciones en Vigo constituyen el 23% de las

Ha aumentado Se ha mantenido Ha disminuido

Oferta vivienda nueva 15,00 35,00 50,00 K K

T —— 25,00 20,00 30,00 transacciones urbanas gallegas, mientras que el peso de la

Stockotal de viviendas 95,00 5,00 0.00 poblacién del area de Vigo en el total urbano es del 30%. Quiza
Stock de vivienda nueva 85,00 15,00 0,00 debido a los problemas de oferta que ha arrastrado Vigo, la
Stockde vivienda usada 90,00 10,00 0,00 vivienda nueva no domina el mercado, como ocurre en otras
) zonas. La demanda se reparte al 50% entre nueva y usada en

enda s L = T

\l::;g;:;adjs:zzta 100,00 0,00 0,00 Caracteristicas y usos de la vivienda nueva (%)

Disponibilidad de suelo 40,00 45,00 15,00 Ha aumentado Se ha mantenido Ha disminuido

En proyecto  En construccién  Finalizadas Vivienda unifamiliar 0.00 20,00 75,00
Proporcion de viviendas 501 2364 6045 Vivienda colectiva 10,00 25,00 65,00
nuevas vendidas ’ ’ ’ Segunda residencia 0,00 15,00 85,00

Evolucién de la valoracion del nivel de actividad del panel de expertos (saldos)
Segundo  Primer  Primer  Segundo Primer  Segundo Primer En IOS primeros
semestre semestre semestre semestre semestre semestre semestre SeiS meses de 2008 la

2004 2005 2006 2006 2007 2007 2008 vivienda viguesa se
Nivel de actividad en

ol mercado inmobiliario -27,59 750  -3448  -4348  -70,83  -87,88 -100,00 ha abaratado en
Demanda de vivienda 2414 2750  -2857  -3043  -7391  -9375  -9500 términos reales, con
Oferta de vivienda 17,24 -2,50 345 17,39 -3478  -39,39  -40,00 un aumento del 1,2%
Stock de vivienda nueva 27,59 27,03 26,92 19,05 71,43 81,25 85,00 en su precio

Periodo de venta vivienda nueva 44,83 67,50 41,38 56,52 78,26 75,76 100,00



Expectativas del mercado inmobiliario para
el segundo semestre de 2008. Panel de expertos (%)
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Expectativas del mercado inmobiliario para el segundo semestre de 2008.
Panel de expertos (%)

Fuerte  Expansion : Contraccion

expansion  moderada Estancamiento moderada
Oferta total de vivienda 0,00 15,00 25,00 45,00
Oferta vivienda nueva 0,00 15,00 20,00 45,00
Oferta vivienda usada 0,00 20,00 40,00 15,00
Demanda total de vivienda 0,00 5,00 25,00 40,00
Demanda vivienda nueva 0,00 5,00 25,00 40,00
Demanda vivienda usada 0,00 5,00 25,00 45,00

oferta > demanda oferta < demanda
Equilibrio oferta-demanda 95,00 0,00

los cuatro anos, sin que se detecte una tendencia claramente
creciente del segmento de la vivienda nueva. Por otro lado,
en el mercado del area, en los cuatro afos la vivienda prote-
gida representa el 7,4% de las transacciones llevadas a cabo
en la zona de Vigo. En el primer trimestre de 2008 se han pro-
ducido 974 transmisiones, que suponen una caida de casi el
8% en tasa interanual. Este descenso se ha concentrado en
la vivienda usada, que, con 415 transacciones desciende un
33,4% interanual, mientras que la vivienda nueva aumenta sus
compras un 28,5%. Asi, desde el afio 2006 esta serie pone de
manifiesto una tendencia contractiva en la demanda, tenden-
cia que se prolonga en el afio 2008 y puede explicar la fuerte
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Expectativas de evolucion del precio de la vivienda para
el segundo semestre de 2008. Panel de expertos (%)
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Expectativas de evolucion del precio de la vivienda para
el segundo semestre de 2008. Panel de expertos (%)

Fuerte Aumento
Se mantendrad  Disminuira

aumento  moderado
Evolgcmn FIeI 0,00 0,00 60,00 40,00
precio conjunto
Precio vivienda 0,00 10,00 40,00 50,00
nueva
Precio vivienda 0,00 0,00 20,00 60,00

usada



Evolucion de la valoracion de expectativas del panel de expertos (saldos)
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Sin embargo, las estimaciones que la
Sociedad de Tasacion realiza Gnicamente

Segundo  Primer Primer  Segundo Primer  Segundo  Primer
semestre semestre semestre semestre semestre semestre semestre para la vivienda nueva en el municipio
2004 2005 2006 2006 2007 2007 2008 central plantean un cuadro de mayor
:l\::le;i:az(c)tli:rt:;(:);r;rio 3,45 25,64 1481 435 6522 -6667  -70,00 contencion. En junio de 2008 la ST pro-
pone un precio de 2000 €/m?2 para la vi-
Oferta total de vivienda -3,45 30,77 33,33 -4,35 -8,33 -25,00 -45,00 vienda nueva, cantidad que 6lo supe-
Demanda total de vivienda 6,90 26,32 22,22 0,00 -8,33 -68,75 -65,00

Evolucion de las expectativas del panel de expertos (saldos)
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moderacion de precios que ha tenido lugar en el drea de Vigo
en los Gltimos quince meses.

Las series de precios de ATASA muestran un precio medio
de 2072 €/m? para la vivienda del area de Vigo en el sequndo
trimestre de 2008. Aunque esta cifra es inferior a la del trimes-
tre anterior, supone un aumento del 3% en términos intera-
nuales. En promedio, en los primeros seis meses del afio el
precio de la vivienda viguesa s6lo ha aumentado un 1,2% res-
pecto a los primeros seis meses de 2007. Esto supone un des-
censo real del orden del 4%. Los precios de la vivienda nueva
exhiben una mayor rigidez a la baja, con un aumento medio
del 3% en los primeros seis meses del afio, mientras que el
precio de la usada ha disminuido un 1,2% en el mismo perio-
do. Las estimaciones de ATASA para el municipio central no son
tan moderadas. El precio medio de la vivienda en el munici-
pio de Vigo alcanza los 2450 €/m?2 en el segundo trimestre y
su aumento en los Gltimos seis meses es del 8,5%, siendo mas
inflacionaria la vivienda nueva (10%) que la usada (5,3%).

ra en 30 € a la de junio de 2007 y en
2 € ala de diciembre de ese mismo afio.
Asi, para la ST la vivienda nueva viguesa s6lo se ha encarecido
un 1,5% en el Gltimo afo y un 0,1% desde diciembre de 2007.
Como es habitual, estas estimaciones concuerdan con las opi-
niones de los agentes del sector en el area viguesa.

El panel de expertos vigués presenta una perspectiva muy
negativa de la evolucion del mercado inmobiliario en la pri-
mera mitad de 2008. Una oferta en retirada, unida a un des-
plome de la demanda configuran un mercado en el que ha
tenido lugar una fuerte contraccion de la actividad. Se pro-
duce una dilatacion del periodo de venta y una acumulacion
de viviendas a la espera de ser vendidas, tanto nuevas como
usadas. La gravedad de la situacion del mercado inmobiliario
de Vigo se manifiesta en la caida de 20 puntos en el coefi-
ciente de dinamicidad del mercado. En los primeros seis meses
de 2008 sélo el 39,5% de las viviendas nuevas se han vendido
en proyecto o construccion. En el semestre anterior este por-
centaje era del 60,6%. Esta fuerte caida revela la paralizacion
del negocio inmobiliario en el area y explica las tendencias
recesivas de los precios. La opinion mayoritaria del panel es
que los precios de la vivienda nueva se han mantenido, aun-
que es importante el porcentaje que plantea una reduccion
en los mismos. En cuanto a la vivienda usada, existe una prac-
tica unanimidad en dictaminar que su precio ha descendido
en los Gltimos seis meses.

Las expectativas para la segunda mitad de 2008 son nega-
tivas. La demanda proseguira su contraccion, pero a un ritmo
mas contenido que en el semestre anterior y la oferta, por su
lado, continuara reduciéndose moderadamente. El sentir
mayoritario del panel es que la actividad experimentara una
fuerte contraccion en un mercado con absoluto predominio
de la oferta. Por su parte, los precios continuaran las tenden-
cias de la primera parte del afo: la vivienda nueva mantendra
su coste, mientras que la usada continuara perdiendo valor.



Notas explicativas

Caracteristicas de la encuesta

A fin de completar el analisis estadistico, se realizé una
encuesta entre diversos expertos y agentes del sector distri-
buidos entre las siete areas metropolitanas. Este panel de
expertos esta integrado por promotores de vivienda, agentes
de la propiedad inmobiliaria, arquitectos, técnicos de ayunta-
miento, tasadores y otros técnicos relacionados con el sector
de la vivienda. La encuesta se realiz6 en el sequndo trimestre
de 2008. El cuestionario remitido constaba de 16 preguntas.
Las once primeras estaban dirigidas a que el encuestado rea-
lizase una valoracion de la evolucion del mercado y caracte-
risticas de las viviendas en los Gltimos seis meses en la zona
urbana en la que realizase su actividad de manera principal.
Las cinco dltimas cuestiones solicitaban una valoracion de
expectativas acerca de la evolucion del mercado inmobiliario
en los proximos seis meses.

PIB: Producto Interior Bruto. indices de volumen encadenado.
Datos desestacionalizados.

TVI: Tasa de variacion interanual (trimestre, semestre o perio-
do indicado sobre el mismo periodo del afo anterior).

Hipotecas: Hipotecas sobre fincas urbanas, viviendas cons-
truidas.

Precios de la vivienda: excluidos impuestos, expresados en
euros por m2, calculados sobre la superficie construida,
incluyendo zonas comunes, y sin contabilizar garajes y
trasteros.

Relacion de areas urbanas y municipios integrantes

A Coruna: A Coruna, Arteixo, Cambre, Culleredo, Oleiros
Ferrol: Ferrol, Narén, Fene

Santiago: Santiago de Compostela, Ames, Oroso, Teo
Lugo: Lugo

Ourense: Ourense, Barbadas

Pontevedra: Pontevedra, Marin, Poio

Vigo: Vigo, Gondomar, Mos, Nigran, Ponteareas,
O Porrifio, Redondela

Principales fuentes utilizadas

Agrupacion de fabricantes de cemento de Espaia.
OFICEMEN.

Asociacion Profesional de Sociedades de Valoracion
(ATASA).

Asociacion Hipotecaria Espafola.

Banco de Espania.

Colegio de Arquitectos de Galicia.

Colegio de Registradores de Espania.
Consejo General del Notariado.

Conselleria de Vivenda e Solo, Xunta de Galicia.
Encuesta de Poblacion Activa (EPA).
Instituto Galego de Estatistica (IGE).
Instituto Nacional de Estadistica (INE).
Ministerio de Industria, Turismo y Comercio.
Ministerio de Fomento.

Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales.
Ministerio de Vivienda.

Sociedad de Tasacion.












