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I. INTRODUCCION

El Anuario 2016 de la Estadistica Registral Inmobiliaria (ERI) es la decimotercera publicacion anual consecutiva
(desde el Anuario 2004) relativa a la informacién del mercado inmobiliario e hipotecario editada por el Colegio
de Registradores.

Todos los Anuarios y los Informes de Coyuntura trimestrales de la ERI (desde el segundo trimestre de 2004),
estdn disponibles en la pagina web del Colegio de Registradores, concretamente en
http://www.registradores.org/portal-estadistico-registral/estadisticas-de-propiedad/estadistica-registral-

inmobiliaria/

La estructura de contenidos del Anuario 2016 mantiene la presentacion de resultados relativos a diecinueve
variables, siete del mercado inmobiliario y doce del mercado hipotecario. En los Informes de Coyuntura
trimestrales se presentan resultados acerca de doce variables, incorporandose en el Anuario un mayor nimero
de variables, asi como un mayor desglose territorial e informativo en algunas de ellas.

En esta ocasién no se presenta novedad alguna con respecto al Anuario del afio precedente, manteniendo la
estructura de contenidos, que supone un amplio desglose informativo acerca del mercado inmobiliario y el
mercado hipotecario.

La estructura de contenidos para cada una de las variables se mantiene con respecto a afios precedentes,
dando lugar inicialmente a una descripcion de la variable objeto de analisis, para posteriormente pasar a la
presentacion de resultados.

Los resultados se muestran, por un lado, a nivel estatico, es decir, las cuantias alcanzadas para el afio 2016,
utilizando para ello normalmente presentaciones en formato de tabla, mapa y grafico, todo ello para los
resultados absolutos y, en determinados casos, adicionalmente con numeros indice. Y, por otro lado, a nivel
dindmico, mostrando las tasas de variacién anual, asi como la evolucién trimestral de los resultados absolutos
interanuales, generalmente desde el cuarto trimestre del afio 2003, y la evolucién de las tasas de variacion
trimestrales, calculadas con resultados medios interanuales, generalmente desde el primer trimestre del afo
2004. Con ello se observa la evolucién de resultados trimestre a trimestre durante los ultimos catorce afos.

La desagregaciéon geogrdafica de los resultados de las variables, en la practica totalidad, se realiza a nivel
nacional y por comunidades auténomas. En las variables Numero de compraventas de vivienda registradas y
Nacionalidad en las compras de vivienda registradas se proporciona adicionalmente un desglose de resultados
por provincias.

El indice de precio de la vivienda de ventas repetidas (IPVVR) presenta resultados Gnicamente para el total
nacional. Durante los ultimos afios se viene trabajando en la consecucion de un mayor desglose geografico en
la presentacion de los resultados de esta variable, pero de momento Unicamente se publican resultados para el
conjunto de Espana.

Tal y como se viene indicando afio tras afio, el objetivo perseguido es proporcionar el mayor volumen
informativo acerca de las variables disponibles por el Colegio de Registradores, y que cuentan con la capacidad
de un procesamiento sistematico y representatividad suficiente. Todas las peticiones que llegan al Colegio de
Registradores son analizadas y, en la medida de lo posible, incorporadas, como lo demuestran las distintas
ampliaciones de informacion y nimero de variables incorporadas a lo largo de la existencia de la presente
publicacion.

El proceso no es sencillo, como se describe en el apartado VI. Metodologia, ya que son mas de mil las oficinas
que trimestre tras trimestre tienen que enviar informacién de todas las operaciones, y sin cuya colaboracién
seria imposible contar con las publicaciones trimestrales y anuales de la Estadistica Registral Inmobiliaria,
especialmente durante un periodo tan extenso, como son los ultimos trece afios.

Es nuestro deseo que con los contenidos de la presente publicacién se pueda cubrir las expectativas y
necesidades informativas de los lectores, completando con ello el abanico informativo de un sector que parece
mostrar una nueva cara, después de un intenso proceso de ajuste, esperando que pueda retomar el
importante peso que tradicionalmente ha representado en el ambito econédmico y social, especialmente desde
el punto de vista de la creacién de empleo.
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Il. CONTEXTO ECONOMICO

El afio 2016 supone el tercer afio consecutivo en el que las cifras muestran una clara recuperacién del mercado
inmobiliario espafiol. Tal y como viene siendo habitual, en la presente publicacion se realiza un amplio
despliegue de resultados de variables del mercado inmobiliario e hipotecario. Sin embargo, este despliegue,
mantiene el analisis previo de magnitudes con un significativo grado de influencia en el comportamiento del
propio mercado inmobiliario, permitiendo con ello una adecuada contextualizacidn del escenario econdmico.

Comenzando por la magnitud que globalmente mejor puede recoger el comportamiento de la economia
espafiola, como es el Producto Interior Bruto (PIB), cabe sefialar que el afio 2016 ha supuesto una continuidad
en el proceso de mejora econdmica de afios precedentes, consolidando una clara senda de recuperacién. El PIB
ha cerrado el afio con un incremento del 3,2%, al igual que el afio 2015, acumulando tres afios consecutivos de
crecimientos (1,4% en 2014). Para el afio 2017 se estima un incremento del 2,5%, por lo que todo parece
indicar un escenario de continuidad en la recuperacién econémica.
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Mas alla de la actividad econdmica, es una tradicion en los Anuarios de la ERlI comenzar la contextualizacién del
mercado inmobiliario con el andlisis de la evolucién de la poblacién. Entendemos que tratandose del mercado
inmobiliario, es una variable que nunca debe ser perdida de vista, y en determinadas fases del ciclo,
fundamentalmente de auge del mercado, se tiende a olvidar esta importante referencia. No olvidemos que
cuando hablamos de mercado inmobiliario, fundamentalmente se esta haciendo referencia a la vivienda, y que
en esencia la vivienda se configura en el lugar de residencia de personas, por lo que resulta especialmente
relevante el seguimiento de la evolucion de la poblacidn, al margen de la consideracién de factores adicionales,
como la demanda extranjera, el nimero medio de habitantes por vivienda, la configuracion de los hogares...

En 2016 la poblacion residente en Espafa se ha incrementado ligeramente, después de tres afios con minimos
descensos. Con caracter general puede hablarse de estancamiento del nimero de habitantes, con cifras que
durante los ultimos afos se han situado muy préximas a los 46,5 millones de habitantes.

A esta cifra se ha llegado desde los maximos de 2010 a 2012, afios en los que se llegaron a superar los 47
millones, tras haber pasado de los menos de 40 millones de 1998 a los mas de 45 millones de 2007. Desde esta
perspectiva, la poblacidon espafiola ha sufrido un intenso cambio en las dos ultimas décadas, fruto

a Colegio de Registradores de la Propiedad, Bienes Muebles y Mercantiles de Espaifa “



Estadistica Registral Inmobiliaria Anuario 2016

fundamentalmente del incremento del peso de extranjeros, que pasaron del 1,60% de 1998, al mdximo del
12,22% de 2010.

Los seis ultimos afios han presentado un progresivo descenso del peso de poblacidn extranjera, situandose en
el ultimo afio en el 9,46%. Esta evolucion es la que ha dado lugar a un estancamiento o incluso ligero descenso
del nimero de habitantes durante los ultimos afios. De hecho, en el Gltimo afio el nUmero de habitantes se ha
incrementado en mas de 45.000, habiendo descendido en cerca de 30.000 el niumero de ciudadanos
extranjeros.

Evolucién de la poblacién en Espafia
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En consecuencia, todo parece indicar un claro estancamiento del nimero de habitantes. Este hecho, desde el
punto de vista de mercado inmobiliario, no debe ser perdido de vista, en la medida que no se estima un
incremento de la demanda de vivienda por esta via.

La recuperacion del mercado inmobiliario de los ultimos afios lleva en determinados casos a buscar
paralelismos con el anterior ciclo alcista. Debe descartarse claramente este paralelismo. La evolucion del
numero de habitantes constata claramente que se trata de dos escenarios totalmente distintos, con unos
fundamentales claramente diferentes. La evolucion del nimero de habitantes no va a suponer la necesidad de
crear un volumen destacado de nuevas viviendas con las que atender la demanda. El actual parque de
viviendas cubre con solvencia la estructura de necesidades de viviendas de acuerdo al volumen y ritmo de la
poblacidn espafiola.

Las perspectivas en la evolucién de la poblacidn vendran condicionadas por la evoluciéon econémica, que como
se ha sefalado anteriormente, es positiva. De hecho se observa una reduccién de la poblacién joven espafiola
que debe salir fuera de nuestro pais a buscar una salida laborar, como consecuencia de la mejora interna. Este
hecho puede dar lugar a una mejora de la demanda de vivienda ya que se trata de un segmento de poblacién
claramente demandante de vivienda. De hecho, el retorno de una parte de aquellas personas que en afios
precedentes tuvieron que emigrar puede intensificar la mejora de la demanda de vivienda en Espafia.

El hecho de que 2016 haya contado con un incremento del numero de habitantes habiendo presentado una
reduccién de la poblacidn extranjera puede estar siendo como consecuencia de esta circunstancia, con efectos
directos positivos sobre la demanda de vivienda al tratarse de un sector de poblacién con una influencia clara
sobre este parametro.
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El comportamiento de las cifras de poblacién, tal y como se ha indicado, vienen condicionadas por la actividad
econdémica en general y el empleo en particular. Durante el afio 2016 el nimero de ocupados se ha
incrementado en mas de 400.000, dejando la tasa de paro en el 18,63%, lo que ha supuesto un descenso
interanual de -2,26 pp.

Esta favorable evolucidon del empleo puede haber generado un retorno de poblacién espafola que habia
emigrado durante los ultimos afios por motivos laborales, dando igualmente lugar a una reduccién del nivel de
desocupados residentes. En ambos casos, los efectos sobre el mercado inmobiliario espafiol son positivos, en la
medida que favorecen una dinamizacién del mercado como consecuencia de facilitar la compra de vivienda o el
alquiler de la misma, aspecto este ultimo con un intenso ritmo de crecimiento durante los ultimos anos.

Evolucién del nUmero de ocupados (miles de personas) y la tasa de paro en Espafia
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Junto a la evolucidn del empleo, se insiste en el analisis de la calidad de dicho empleo. Resulta evidente que las
caracteristicas del empleo creado no se aproximan a la media del existente, partiendo de unas condiciones
laborales mas precarias, lo que en términos comparativos puede dar lugar a configurar una mejora relativa por
la via del empleo. Es decir, los efectos positivos de una creacién de empleo de aproximadamente 940.000 entre
los dos ultimos afos sobre el mercado inmobiliario hubieran sido mucho mas intensos que los que se han
producido si dicha calidad media del empleo hubiera sido superior.

En todo caso, es una caracteristica propia de este ciclo de recuperacion econémica, con la que hay que contary
cuantificar de cara a configurar el correspondiente analisis de dicha recuperacién sobre el mercado
inmobiliario. De hecho, el intenso crecimiento de la demanda de vivienda en alquiler frente a la compra de
vivienda, que es una de las primeras consecuencias claras de esta caracteristica de la tipologia de empleo
creada en los ultimos afios.

Las perspectivas son igualmente favorables, estimandose una continuidad en el ritmo de creaciéon de empleo a
lo largo de 2017. Este hecho permite albergar una influencia positiva sobre el mercado inmobiliario, tanto
desde el punto de vista de la demanda de vivienda como del arrendamiento de la misma.

Por su parte, los bienes inmuebles de naturaleza mercantil (locales comerciales, oficinas, naves industriales....)
presentaran igualmente efectos favorables como consecuencia de la continuidad del ritmo de crecimiento
econdémico, tal y como, lentamente, se viene produciendo durante los ultimos afios.

En el siguiente grafico se muestran los resultados de afiliacién a la Seguridad Social, como un enfoque adicional
al proporcionado por la Encuesta de Poblacién Activa (EPA) del INE. En dicho grafico se observa como el afio
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2016 ha cerrado con cerca de 17,75 millones de afiliados, lo que supone incremento de mas de 560.000 con
respecto a 2015.

Estos resultados ratifican la favorable evolucién mostrada por la EPA. A pesar de situarnos todavia a cierta
distancia de los cerca de 19,2 millones de afiliados de 2008, supone el tercer aifio de incremento interanual,
alejandonos del minimo de los ultimos catorce afos, alcanzado en 2013 con 16,26 millones de afiliados.

Afiliados a la Seguridad Social en Esparfia (uUltima dia del periodo)
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En los tres ultimos afios el incremento de nimero de afiliados se aproxima al 1,5 millones, dando muestras de
la magnitud de la recuperacion. De seguir este ritmo, en los préximos tres afios se podrian alcanzar nuevos
maximos histéricos. En todo caso, conviene ser prudentes, especialmente en el actual contexto internacional.

Las perspectivas son igualmente positivas por lo que respecta a la afiliacién a la Seguridad Social,
especialmente después de cerrar 2016 con el mayor incremento interanual de los diez Gltimos afios (3,27%),
pero dentro de unos margenes moderadamente optimistas.

La recuperaciéon del mercado laborar ha estado acompafiado de una ligera mejora salarial, medida dicha
mejora a través de las cifras de Coste salarial, publicado por el Instituto Nacional de Estadistica a través de la
Encuesta Trimestral de Costes Laborales (ETCL).

Dichos resultados han sido desestacionalizados con el objetivo de obtener una evolucidon ajena a las
particularidades salariales de los distintos periodos anuales, recogiendo una adecuada perspectiva de lo que
constituye la evolucién de la variable. En el siguiente grafico se muestra la evolucidn de resultados absolutos y
de la tasa de variacion interanual.

Durante el afio 2016 la tasa de variacién interanual se ha mantenido positiva a lo largo de los tres primeros
trimestres, cerrando el afio con un descenso interanual del -0,26% con respecto a 2015. De acuerdo a la
evolucién de 2016, la tendencia se muestra claramente descendente.

Este resultado, en cierta medida, constata la evolucién de los ultimos afos, en los que han predominado las
tasas positivas, pero de muy baja cuantia. De hecho, si se observa la evoluciéon de resultados absolutos se
percibe una clara estabilidad de los salarios medios.

En consecuencia, a pesar de este predominio del ligero tono positivo, la contribucién de los salarios a la mejora
de la accesibilidad a la compra de vivienda es minima o practicamente nula, especialmente tras el repunte de la
inflacidn de los ultimos meses, que llevan a que estos incrementos salariales, en términos reales, se conviertan
en una verdadera reduccion salarial desde el punto de vista de poder adquisitivo (1,6% de inflacién en 2016).
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En este caso las perspectivas no son mucho mas favorables, siendo de prever que a lo largo de 2017 los salarios
presenten ritmos de crecimientos similares a los del cierre de 2016, pero con una inflacion consolidada hacia
tasas claramente positivas, influenciado por el cambio de tendencia en los precios de las materias primas. En
consecuencia, el saldo neto previsiblemente seguird siendo negativo, condicionando la capacidad adquisitiva
disponible para la compra o alquiler de vivienda.

Evolucion del coste salarial total en Espafa (desestacionalizado)
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Evolucién de la inflacién en Espafa (variacion anual)
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Otro pardmetro vinculado con los precios que presenta una especial relevancia desde el punto de vista de la
demanda en el mercado inmobiliario son los tipos de interés de contratacidn de los créditos hipotecarios, que
representan el precio pagado por el dinero que se obtiene prestado.

Esta variable también se encuentra en un proceso de cambio especialmente relevante. En los apartados 13y 14
se presentan y analizan los resultados de los tipos de interés contratados en los nuevos créditos hipotecarios.
Sin embargo, consideramos relevante incorporar igualmente en este apartado una referencia a esta magnitud,
desde el punto de vista de su influencia como variable de demanda sobre el mercado inmobiliario.

El siguiente grafico muestra la evolucidon del EURIBOR, que hasta hace no mucho se configuraba practicamente
como el Unico indice de referencia en la contrataciéon a tipo de interés variable, representando dicha
contratacion a tipo de interés variable mas del 90% de los nuevos créditos hipotecarios. El EURIBOR ha
presentado cuantias negativas durante los once ultimos meses.

Evolucion del EURIBOR a 1 afio (Ultimo mes de cada afio)
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Desde dicho escenario, el comportamiento de los tipos de interés resulta especialmente favorable para el
mercado inmobiliario. Sin embargo, nos encontramos precisamente en un proceso de cambio. Ya no sdlo
porque Estados Unidos haya comenzado a cambiar su politica de tipos de interés, que llevard a que a medio
plazo el Banco Central Europeo previsiblemente siga igualmente una progresiva politica de ligeros incrementos
de tipos de interés, sino porque el propio mercado hipotecario espafnol estd cambiando en sus opciones de
contratacion de tipos de interés.

Como podra observarse en dichos apartados 13 y 14, la contratacion a tipo de interés fijo ha presentado
intensos ritmos de crecimiento durante el Ultimo afio, dado lugar a un cambio de tendencia en las cuantias de
los tipos de interés, que ya no sélo han dejado de caer, sino que incluso han dado lugar a los primeros
incrementos intertrimestrales.

Por tanto, tanto interna como externamente, los bajos tipos de interés estan amenazados, habiendo
comenzado una nueva tendencia, cuya intensidad desconocemos, pero que sin duda va a llevar a que los tipos
de interés de los nuevos créditos hipotecarios muestren cuantias superiores a las contratadas en los ultimos
trimestres.
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A estas circunstancias hay que afadir los diversos reveses juridicos sufridos por el sistema financiero con
respecto a los créditos hipotecarios (clausulas suelo, gastos de constitucion de hipotecas...), cuyos efectos
directos mas probables serdn un incremento de los tipos de interés.

En consecuencia, no es de esperar muy buenas noticias con respecto a los tipos de interés en los nuevos
créditos hipotecarios durante 2017 y afios posteriores, por lo que su efecto sobre el mercado inmobiliario,
dada la vinculacidn con el mercado hipotecario, rompera con la intensa influencia positiva de los Gltimos afos,
en los que se configuré como la principal variable para la mejora de los indicadores de accesibilidad del
mercado inmobiliario.

En todo caso, el cambio de tendencia en los tipos de interés se estima que derive en lentos y progresivos
incrementos, que desde una perspectiva histdrica proporciona tipos de interés muy bajos. En todo caso, debe
ser considerado por los contratantes de nuevos créditos hipotecarios como consecuencia de la duracidon media
de los mismos.

El mercado hipotecario, si por el lado de los precios parece contar con unas perspectivas no tan optimistas
como en afos precedentes, por lo que respecta al nimero, volumen y ritmo de contratacidon de los nuevos
créditos hipotecarios la evolucion y perspectivas se muestran claramente positivas.

En el siguiente gréfico se recoge la evolucién del nimero de hipotecas sobre vivienda y el importe concedido
en miles de euros. En 2016 se han registrado 281.328 hipotecas, lo que supone un incremento del 14,91% con
respecto a 2015. En términos de importe concedido el incremento ha sido superior, concretamente el 19,06%,
con un importe total préoximo a los 31.000 millones de euros.

Numero de hipotecas sobre vivienda e importe (miles de euros)
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Las tasas de crecimiento de 2015 con respecto a 2014 fueron algo mds intensas, con un aumento del 19,84% en
el nimero de hipotecas y del 24,15% en el importe concedido. En todo caso, a pesar de la menor intensidad de
2016, se consolida un favorable ritmo de crecimiento, que sin duda genera una recuperacién del mercado
inmobiliario.

Un aspecto especialmente destacable es el hecho de que el crédito hipotecario se configura como uno de los
productos que mayor rentabilidad puede aportar a la cartera de productos de las entidades financieras, como
consecuencia del escenario de bajos tipos de interés. Sin duda, frente a la alternativa de comprar deuda publica
a tipos de interés negativos, la concesidn de nuevos créditos hipotecarios solventes con una clara rentabilidad
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positiva, y comparativamente mucho mds elevada, se contempla como una excelente opcién. Esta situacién
esta llevando a que el mercado hipotecario, desde el lado de la oferta, resulte mucho mas atractivo,
materializandose en las cifras que acabamos de indicar.

Las perspectivas en este caso siguen siendo positivas, estimandose la consecucién de nuevos incrementos
interanuales en la concesién de nuevos créditos hipotecarios a lo largo de 2017, tanto en el numero de
hipotecas como en el importe concedido, dando lugar a una influencia positiva en la dinamica de mercado
inmobiliario.

Finalmente, por lo que respecta a las variables de demanda, finalizamos con el analisis de las expectativas,
considerando como tal fundamentalmente la evolucion previsible del precio de la vivienda, cuyos resultados
histéricos se muestran en el apartado 1. En este sentido, tal y como podra comprobarse, se consolida la
recuperacién del precio de la vivienda. El afio 2016 ha mantenido el signo favorable de 2015, mostrando una
clara fortaleza, pero con cuantias interanuales que normalmente se sitian préximas al 5%.

En este caso lo mds relevante es el hecho de que se asume por la mayor parte de agentes del mercado que el
precio de la vivienda ha dejado de caer. Este hecho ha llevado a que, aquellas personas interesadas en comprar
efectivamente tomen dicha decisién, no esperando a que se produzca un ajuste adicional como consecuencia
de la evolucion del precio.

Este cambio en las expectativas resulta fundamental y se configura como un factor decisivo para la actual
recuperacién del mercado inmobiliario. Sin embargo, no debe perderse de vista que el largo e intenso proceso
de ajuste del mercado inmobiliario ha llevado a la existencia de una demanda resguardada durante dicho
periodo, que con el cambio de expectativas ha comenzado a materializar su deseos, trasladandose en una
importante mejora de los niveles de actividad a través de las compraventas de vivienda, fundamentalmente.

Sin embargo, esa intensidad presenta un comportamiento coyuntural, no es ilimitada, no es sostenible
indefinidamente en el tiempo. Es decir, conforme dicha demanda resguardada va cubriendo sus necesidades
de compra, el relevo a la misma deberia producirse como consecuencia de una evolucién natural del mercado,
si se encontrase en un entorno econdémico especialmente favorable. Sin embargo, si dicho entorno econémico
no presenta la fortaleza necesaria, el mercado inmobiliario volverd a niveles naturales para la coyuntura
econdmica existente, pudiendo consolidar niveles de compraventas anuales préoximos a las 400.000 viviendas.

Por tanto, las expectativas han cambiado y han derivado en una recuperaciéon del mercado a lo largo de los
dos/tres ultimos afios. La intensificacion de esta recuperacién vendra condicionada por la fortaleza econdmica,
existiendo incertidumbres suficientes como para dudar acerca de que verdaderamente exista una continuidad
en la fortaleza del ritmo de recuperacién.

Una vez abordado el andlisis de algunas de las principales variables con influencia en la evolucién de la
demanda del mercado inmobiliario (poblacidn, actividad econdmica, empleo, salarios, tipos de interés,
expectativas), podemos concluir que en su conjunto han mostrado un buen comportamiento a lo largo del afio
2016, que previsiblemente se mantendrd a lo largo de 2017, pero con un menor nivel de intensidad, pudiendo
afectar al ritmo de recuperacién del mercado inmobiliario.

Desde el lado de las variables de oferta del mercado inmobiliario, el comportamiento en 2016 también puede
considerarse positivo, dentro de lo alejado que se estd con respecto a niveles del anterior ciclo alcista, que de
ningun modo puede considerarse un objetivo a alcanzar.

Comenzando por las expectativas del promotor, las mismas venimos cuantificdndolas a través de la evolucién
del nimero de visados de direccidon de obra, medido en nimero de viviendas de obra nueva. Este agente, el
promotor inmobiliario, es el que debe contemplar “la jugada” con mayor antelacion, en la medida que lleva a
cabo una actividad productiva con un largo periodo de ejecucidn, lo que le supone situarse en un nivel de
incertidumbre relevante, asumiendo un destacado grado de riesgo.

En esencia, se trata de una actividad productiva que consume y exige un elevado nivel de recursos,
normalmente financiados, y que tiene como resultado final un producto que, en términos medios, puede
obtenerse dos afos después de la iniciacién del proceso productivo, a un precio atractivo en el momento de la
finalizacién, pero que debe ser determinado al inicio del proceso productivo.

En la medida que el comprador formalice el compromiso de compra al inicio de la fase productiva (compra
sobre plano), parte del riesgo del promotor serd asumido por el comprador. En condiciones normales el
financiador exige un determinado porcentaje de compromisos de compra sobre el total en las fases iniciales del
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proyecto para otorgar la financiacién y llevar a cabo la actividad productiva. En caso contrario, el promotor es
el que debe asumir el riesgo con recursos propios.

Este sintético esquema de la actividad permite constatar la relevancia de las perspectivas del promotor,
materializadas en el nimero de visados de vivienda nueva, en la medida que un incremento de dichos visados
significard que los promotores, asumiendo el citado riesgo, consideran que van a poder llevar con éxito un
mayor nimero de promociones, mientras que si las expectativas son desfavorables, lo normal serd una
reduccion del nimero de visados de obra nueva.

En el siguiente grafico se muestran los resultados de evolucién del nimero de visados de direccién de obra en
numero de viviendas de obra nueva. En el mismo se observa el cambio de tendencia de los tres ultimos anos,
siendo especialmente relevantes los dos ultimos afios, con incrementos interanuales del 42,50% en 2015 y del
28,86% en 2016.
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En términos absolutos el nimero de visados de vivienda de obra nueva todavia se encuentra muy alejado de
las cifras de ciclos previos, pero resulta destacable que en 2016 se haya alcanzado el mayor nimero de visados
de vivienda de obra nueva de los uUltimos cinco afios. Este hecho constata el cambio de perspectivas por parte
del promotor, quien percibe con mayor seguridad el éxito de sus promociones inmobiliarias.

El nimero de visados de vivienda de obra nueva ha sido una de las magnitudes con mayor nivel de correccion
de todas las existentes en el mercado inmobiliario. De hecho, ha dado lugar a una radical reduccion del sector,
dejando numerosas victimas por el camino. Las pocas empresas que han sobrevivido, junto a aquellas nuevas
que van surgiendo, estan contribuyendo a cubrir una demanda realmente existente en la medida que, tras un
larguisimo periodo de correccién, la oferta de vivienda nueva se ha reducido a minimos en gran parte del
territorio nacional, mientras que la demanda de dicha tipologia de vivienda realmente existe, constandose a
través del éxito que las nuevas promociones de vivienda van presentando.

Junto a las perspectivas del promotor, como variable de oferta especialmente destacable, que venimos
analizando durante los ultimos afios dada la coyuntura del mercado inmobiliario, esta el stock de vivienda
nueva pendiente de venta. De hecho se trata de dos variables estrechamente relacionadas.

La coincidencia del mayor periodo de iniciacion de vivienda nueva con el cambio de tendencia del mercado
inmobiliario derivd en la creacion del mayor stock de vivienda nueva pendiente de venta existente en la
historia de nuestro pais. Este exceso de oferta supuso una presion a la baja sobre los precios, haciendo inviable
el lanzamiento de nuevas promociones de vivienda nueva, en la medida que, en determinadas zonas, el precio
de venta se situaba por debajo del coste de produccion.
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En este contexto resultaba especialmente relevante el seguimiento de este stock de vivienda nueva pendiente
de venta, como variable determinante en el comportamiento de la oferta del mercado inmobiliario. La
cuantificacién de este stock no resulta sencillo. En nuestro caso decidimos optar por la comparacidn entre el
numero de las compraventas de vivienda nueva y el numero de visados de vivienda nueva.

Desde un punto de vista temporal, existe una diferencia entre la fase de visado y la de la formalizacién de la
compraventa en escritura publica. Sin embargo, el seguimiento de ambas series si nos puede dar una adecuada
visién de la evolucion del grado de creacion o absorcién del stock. El siguiente grafico muestra la evolucion de
ambas magnitudes.

Evolucion del diferencial entre visados de vivienda de obra nuevay
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Tal y como puede comprobarse para el periodo en el que se dispone de resultados de ambas magnitudes, la
generacién del stock de vivienda nueva pendiente de venta se produce a lo largo del ciclo alcista, con
volimenes de iniciaciéon que duplicaban las compraventas de vivienda nueva. Con el cambio de ciclo, la
iniciacién de vivienda nueva cae radicalmente, con una mayor intensidad que las compraventas de vivienda
nueva, por lo que enseguida se pasa a una fase de absorcidn de stock, que es lo que ha ocurrido durante la
mayor parte de los afos de la fase bajista del ciclo inmobiliario.

El problema ha venido dado por el mayor diferencial generado en la fase alcista, que supuso la aportacién
anual de un elevadisimo nimero de viviendas nuevas pendientes de venta. Este hecho ha producido que el
periodo de absorcién esté siendo muy largo, acumulando ya nueve afios consecutivos con un nimero de
compraventas de vivienda nueva superior a la iniciacién de vivienda nueva. De hecho, en determinados afios se
ha llegado a vender practicamente cuatro veces lo que se ha iniciado, dando lugar a una significativa absorcion
de vivienda nueva pendiente de venta.

La aproximacion de resultados de los dos ultimos afios parecen mostrar el probable fin del ciclo de absorcidn,
dejando que la nueva oferta inmobiliaria presente un comportamiento natural, no viéndose condicionada, en
una buena parte de la geografia espafiola, por el stock de vivienda nueva pendiente de venta. Esta situacion
estd llevando a la intensificacién de nuevos proyectos, con favorables perspectivas econdmicas, retomando lo
que debe considerare una evolucion normal del sector inmobiliario desde el punto de vista de la oferta.

Légicamente todavia existe un desajuste temporal, en la medida que buena parte de estos nuevos proyectos
todavia no se materializan en compraventas registradas en escritura, en la medida que no se han finalizado,
este hecho lleva a que las compraventas de vivienda nueva sigan marcando nuevos minimos histéricos, tal y
como podra comprobarse en el apartado 3. Conforme estas nuevas promociones vayan siendo finalizadas, el
numero de compraventas de vivienda nueva ird recuperando cifras propias de un pais con mas de 46 millones
de habitantes.
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Debe advertirse que esta nueva oferta inmobiliaria, a pesar del cambio de tendencia en el precio de la vivienda,
debe enmarcarse dentro de unas perspectivas favorables, pero con cuantias muy moderadas, que incluso
podrian dar lugar a medio plazo a un estancamiento de precios. Tal y como venimos indicando, y podra
constatarse en los resultados de los siguientes apartados, no nos encontramos en los inicios de una fase similar
al anterior ciclo alcista, los fundamentales son claramente distintos. Estamos ante un cambio de ciclo, pero
dentro de unas perspectivas de moderado crecimiento a corto plazo.

Esta nueva oferta inmobiliaria, en la medida que uno de los efectos mas claros que la reciente crisis econdmica
ha presentado ha sido la reduccidn del porcentaje de clase media, venimos observando que presenta un mayor
grado de éxito en la medida que se caracteriza por lo que a lo largo de los ultimos Anuarios venimos
identificando como tercera variable de oferta, como es la innovacion inmobiliaria.

Esta reducciéon del peso de clase media ha llevado a que una parte de la sociedad presente como Unica opcion
residencial la férmula del alquiler de vivienda, de ahi el incremento tan significativo de esta modalidad,
mientras que otra parte de la sociedad efectivamente puede adquirir una vivienda al disponer de recursos y/o
capacidad de financiacién. Este ultimo colectivo, en un elevado porcentaje ya disponen de una vivienda, por lo
que la decisién de cambiar, ademas del tradicional factor localizacién, viene dado por optar por una vivienda
con unas caracteristicas distintas a la que ya dispone.

Hoy en dia, esta distincién puede venir por numerosos factores que poco a poco estdn llevando a que, por fin,
el sector de la promocion inmobiliaria apueste por hacer las cosas de distinto modo y seguramente mejor.
Estamos haciendo referencia a la eficiencia energética, la consideracion de los costes a lo largo de la vida util
del producto, el disefio desde la perspectiva de la habitabilidad, la incorporacion de tecnologia, la
consideraciéon de factores de salud y un largo etcétera, que poco a poco vamos observando que van
incorporando algunas de las nuevas promociones, con un notable grado de aceptacion por parte del cliente.
Realmente entendemos que estamos ante un sector que estd viviendo los inicios de un verdadero proceso de
transformacion, lo que genera notables oportunidades.

Junto a estos tres factores de oferta se pueden incluir aspectos como los costes de produccion, la fiscalidad
inmobiliaria... que, a su escala, también generan una determinada influencia en el comportamiento del
mercado inmobiliario, pero que entendemos van a presentar pequenos cambios a lo largo de 2017.

Globalmente creemos que el saldo resultante de la consideraciéon de las distintas variables de demanda y oferta
ha sido positivo para el afo 2016, estimandose una continuidad de esta sinergia durante 2017. Internamente
las perspectivas son positivas.

Sin embargo, a diferencia de lo ocurrido durante los afios de la crisis, la mayor incertidumbre procede del
exterior, y no precisamente de variables de demanda y oferta tradicionalmente consideradas en cualquier
analisis de mercado inmobiliario. Los aspectos geoestratégicos pueden estar mas presentes que nunca en
nuestras perspectivas econdmicas y, en consecuencia, en la evolucién del mercado inmobiliario. Este hecho
debe llevar a ampliar el enfoque del andlisis, siguiendo con detenimiento la vuelta al proteccionismo en
Estados Unidos, la evolucidn del Brexit, los resultados electorales en paises de nuestro entorno... y las
consecuencias que todo ello produce sobre nuestro pais.

En la medida que todas o buena parte de estas incertidumbres evolucionen favorablemente y el crecimiento
econdémico de nuestro pais mantenga las perspectivas estimadas, el mercado inmobiliario continuarad la
favorable evolucién de los dos ultimos afios, consolidando la senda de recuperacion.
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lll. MERCADO INMOBILIARIO

Las variables del Mercado Inmobiliario sobre las que se presenta resultados son las siguientes:

e indice de precio de la vivienda de ventas repetidas (IPVVR)

e Precio medio registrado de locales comerciales y naves industriales.
e Numero de compraventas de vivienda registradas.

e Distribucion de compraventas de vivienda registradas (%).

e Superficie media de vivienda registrada (m?).

e Nacionalidad en las compras de vivienda registradas.

e Periodo medio de posesion de las viviendas objeto de transmisién.

La desagregacion geografica de la mayoria de las variables es por comunidades auténomas, excepto, el indice
de precio de la vivienda de ventas repetidas, cuyos resultados corresponden al total nacional, el Nimero de
compraventas de vivienda con resultados provinciales, y la Nacionalidad en las compras de vivienda con
resultados provinciales y ciudades auténomas.

El desglose de resultados para cada una de las variables es el siguiente:
¢ indice de precio de la vivienda de ventas repetidas (IPVVR):

— Vivienda general.

e Precio medio registrado de locales comerciales y naves industriales:

- Locales comerciales.
— Naves industriales.

e Numero de compraventas de vivienda registradas:

— Numero de compraventas de vivienda.
= Vivienda general.
= Vivienda nueva.
= Vivienda usada.

— Numero de compraventas de vivienda por cada mil habitantes.
= Vivienda general.
= Vivienda nueva.
= Vivienda usada.

e Distribucion de compraventas de vivienda registradas (%):

— Total de vivienda.
= Vivienda nueva libre (%).
= Vivienda nueva protegida (%).
= Vivienda usada (%).

-  Segun superficie de vivienda (pisos).
= Pisos con superficie inferior a 40 m? (%).
= Pisos con superficie entre 40 m?y 60 m? (%).
= Pisos con superficie entre 60 m?y 80 m? (%).
= Pisos con superficie superior a 80 m? (%).

— Vivienda por tipo de adquirente.
= Personas fisicas (%):
e Nueva (libre vs protegida).
e Usada (libre vs protegida).
= Personas juridicas (%):
e Nueva (libre vs protegida).
e Usada (libre vs protegida).
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e Superficie media de vivienda registrada (m=):

— Total de vivienda (m?2).

— Vivienda nueva libre (m2).

— Vivienda nueva protegida (m=2).
— Vivienda usada (m2).

o Nacionalidad en las compras de vivienda registradas:

— % segun nacionalidad y % sobre total de extranjeros.
- % segln nacionalidad y grado de uso (nueva y usada).
- % segun nacionalidad y superficie:

= Superficie inferior a 40 m2,

= Superficie entre 40 m? y 60 m2.

= Superficie entre 60 m? y 80 m2.

= Superficie entre 80 m? y 100 m?2,

= Superficie superior a 100 m?2,

% compras de vivienda por extranjeros de importe igual o superior a 500.000 euros:
= Comunitarios.

= No comunitarios.

e Periodo medio de posesion de las viviendas objeto de transmision:

- Segun superficie:
= Superficie inferior a 40 m2,
= Superficie entre 40 m? y 60 m2.
= Superficie entre 60 m? y 80 m2.
= Superficie entre 80 m? y 100 m?2,
= Superficie superior a 100 m2,

- Segun tramos de antigiiedad en la posesion (%):
= Entre Oy 2 afnos.
= Entre 2y 5 anos.
= Entre 5y 10 afos.
=  Mas de 10 ailos

= Entre 0y 3 anos.

= Entre 3y 10 afos.
= Mas de 10 afios.
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1. indice de precio de la vivienda de ventas repetidas

El indice de Precio de la Vivienda de Ventas Repetidas (IPVVR) proporciona los resultados trimestrales de
evolucion del precio de la vivienda desde el primer trimestre de 1994, es decir, durante los ultimos veintitrés
anos. En consecuencia, se trata de la serie de precios de la vivienda mas larga de las publicadas en Espafia.

El Anuario 2016 constituye la publicacion numero trece de las publicaciones anuales de la Estadistica Registral
Inmobiliaria. Sin embargo, el IPVVR vio la luz con la publicacién del Anuario 2010, por lo que supone el séptimo
afno consecutivo con presentacion de resultados.

Desde el primer trimestre de 2013 el IPVVR se publica trimestralmente a través del Informe de Coyuntura de la
Estadistica Registral Inmobiliaria. En consecuencia, se acumulan siete afios de publicacidon anual y dieciséis
trimestres consecutivos de publicacién trimestral, en todos los casos con resultados desde el primer trimestre
de 1994.

Al margen de la duracién de la serie estadistica de resultados, la homogeneidad de la misma y el periodo de
publicacién, el aspecto mas destacado entendemos que es la metodologia utilizada. La mayoria de las
estadisticas de precios de la vivienda se fundamentan en la utilizacién de precios medios, ya sea de tasaciones,
precios de compraventa, precios de oferta... Estas metodologias presentan como principal inconveniente la
comparacién temporal de resultados de precios de viviendas que no tienen por qué presentar las mismas
caracteristicas, calidad, superficie, antigliedad...

Sin embargo, el IPVVR es calculado a través de pares de ventas, es decir, el cambio de precio en la transmision
de la misma vivienda en dos momentos distintos del tiempo. En consecuencia, se mantiene constante la
calidad media de la vivienda objeto de transmision, siendo mas consistentes los resultados obtenidos.

Légicamente también presenta los correspondientes inconvenientes, donde destaca el hecho de que el nimero
de pares de ventas se reduce conforme nos acercamos al momento mas reciente de presentacién de
resultados. Siendo mas consistentes los resultados conforme nos alejamos en el tiempo al ser completado por
un mayor numero de pares de ventas. Este tipo de inconvenientes se intentan corregir metodoldgicamente, tal
y como se explica mas adelante.

Se ha utilizado como base la propuesta metodoldgica de Case y Shiller (19871, 19892), gue es la utilizada en
Estados Unidos para la elaboracion del S&P/Case-Shiller Home Price Indices.

Desde la creacién del IPVVR se vienen publicando las cuatro alternativas metodoldgicas desarrolladas
inicialmente, y que son descritas en parrafos posteriores. En la medida que el IPVVR se decida utilizar para
determinadas finalidades, en las que se necesite la publicacién de una Unica serie de resultados, podra
plantearse cual de las cuatro alternativas resulta la mas adecuada. Hasta que eso no ocurra se mantiene la
decision de seguir avanzando en las cuatro lineas metodoldgicas.

Este mismo criterio se mantiene con respecto a la modificacion de indices ya publicados de trimestres
anteriores. Cada compraventa permite explicar los resultados del periodo que va entre su actual transmision y
su transmisién anterior, por tanto, cualquier compraventa actual puede incidir en la explicacién del
comportamiento del precio de la vivienda en el pasado. Légicamente, conforme se va acumulando un mayor
numero de compraventas, los indices histéricos tienden a la estabilidad, sufriendo leves modificaciones.

En la medida que no sea necesario cerrar el histéorico de resultados, resulta preferible conseguir la mayor
consolidacién posible de dichos indices histéricos a través de la incorporacion del mayor numero de
compraventas posibles, es decir, dejando abierta la posibilidad de incorporar todas las compraventas actuales y
su incidencia sobre los indices histdricos, tal y como se viene realizando desde la creacion del indice.

El IPVVR se elabora con los datos de viviendas que han sido transmitidas por lo menos dos veces dentro del
periodo de estudio, en consecuencia utiliza Unicamente compraventas de vivienda usada. De este modo, los
pares de ventas de la misma vivienda mantienen homogéneas sus caracteristicas fisicas (localizacion,
superficie, tipologia...), eliminando una de las principales limitaciones de las metodologias de precios medios,
donde no proporcionan indices de calidad constantes en la evolucion del precio.

! Case, K.E. y Shiller, R.J. (1987). Prices of Single Family Real Estate Prices. New England Economic Review, 45-56.

Case, K.E. y Shiller, R.J. (1989). The efficiency of the Market for Single-Family Homes. The American Economic Review, 79,
125-137.
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Indice de precio de la vivienda Ndmeros indice

de ventas repetidas

Periodo Aritmético suavizado Geomeétrico suavizado
1T 1994 39,22 38,33
2T 1994 39,20 38,35
3T 1994 39,36 38,53
4T 1994 39,20 38,42
1T 1995 39,01 38,26
2T 1995 39,30 38,58
3T 1995 39,28 38,59
4T 1995 39,76 39,10
1T 1996 40,15 39,51
2T 1996 40,53 39,92
3T 1996 40,86 40,27
4T 1996 41,55 40,99
1T 1997 42,16 41,62
2T 1997 43,02 42,50
3T 1997 43,79 43,29
4T 1997 44,52 44,04
1T 1998 45,09 44,63
2T 1998 45,81 45,37
3T 1998 46,63 46,22
4T 1998 47,57 47,18
1T 1999 48,84 48,46
2T 1999 49,83 49,47
3T 1999 51,30 50,96
4T 1999 52,92 52,60
1T 2000 54,48 54,17
2T 2000 55,98 55,69
3T 2000 57,63 57,36
4T 2000 59,25 58,99
1T 2001 60,76 60,52
2T 2001 62,66 62,44
3T 2001 64,74 64,53
4T 2001 66,91 66,72
1T 2002 68,96 68,79
2T 2002 70,91 70,76
3T 2002 73,11 72,98
4T 2002 75,45 75,34
1T 2003 77,62 77,51
2T 2003 80,01 79,92
3T 2003 82,74 82,67
4T 2003 85,17 85,11
1T 2004 87,57 87,53
2T 2004 90,46 90,43
3T 2004 93,50 93,48
4T 2004 96,53 96,52
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1T 2005 100,00 100,00

3T 2005 108,13 108,14

1T 2006 116,49 116,51

3T 2006 123,63 123,65
4T2006  1%s0 1265
1T 2007 128,52 128,52

3T 2007 128,74 128,73

1T 2008 126,07 126,02

3T 2008 124,54 124,44

1T 2009 124,82 124,67
2T2000 188 12363
3T 2009 122,22 122,02
1T 2010 117,91 117,64
3T 2010 115,52 115,19
1T 2011 112,45 112,04
3T 2011 108,83 108,35
1T 2012 102,94 102,39
3T 2012 95,55 94,94
1T 2013 90,60 89,93
3T 2013 87,87 87,13
1T 2014 86,84 86,00
3T 2014 87,07 86,11
1T 2015 88,63 87,53
3T 2015 91,71 90,44

1T 2016 94,51 93,06

3T 2016 97,17 95,53
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Por todo ello entendemos que el IPVVR supone una importante aportacion para el conocimiento del
comportamiento del precio de la vivienda, no sélo en trimestres recientes, sino también para explicar lo
ocurrido durante un largo periodo de tiempo (veintitrés ultimos afios), en el que precisamente se ha producido
el mayor recorrido en precios de la vivienda de la reciente histdrica econdmica, tanto al alza como a la baja.

Los resultados presentados en la tabla anterior corresponden a la serie completa del IPVVR, calculados
utilizando las estimaciones correspondientes a los procedimientos suavizados (aritmético y geométrico). Por
tanto, tal y como se ha indicado, van desde el periodo inicial (primer trimestre de 1994) hasta el ultimo periodo
disponible (cuarto trimestre de 2016), utilizando como periodo base el primer trimestre de 2005.

En los tres siguientes graficos se muestra la evolucion de resultados de los métodos aritméticos, los métodos
geométricos y la variacién interanual de los IPVVR aritmético y geométrico suavizados.

Los IPVVR publicados, tal y como se ha indicado, pueden verse modificados trimestre tras trimestre como
consecuencia de la propia metodologia. Cuanto mas reciente sea el indice mayor es la probabilidad de sufrir
cambios en su cuantia como consecuencia del procesamiento de nuevas compraventas. Por el contrario,
cuanta mayor antigliedad presentan los indices menores probabilidades de sufrir cambios, siendo, en todo
caso, de muy baja cuantia.

Las compraventas procesadas explican el comportamiento del precio de la vivienda desde la fecha de su ultima
compraventa hasta la fecha de compraventa anterior de esa misma vivienda, de ahi el dinamismo existente,
con los efectos indicados, que en todo caso tienden a consolidarse con el paso del tiempo, especialmente con
un volumen de pares de compraventas tan elevado, acumulando 729.198 pares de ventas procesadas al cierre
de 2016.

indice de precio de la vivienda de ventas repetidas. Métodos aritméticos
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El cierre metodolégico, decantdndose por alguna de las cuatro alternativas, asi como la delimitaciéon de
criterios de validacion definitiva de indices histdricos, permitird evitar esta circunstancia. Sin embargo, hasta
que no sean necesarias estas actuaciones, resulta preferible consolidar los indices a través del mayor nimero
posible de pares de ventas procesadas.

Los resultados constatan la favorable evolucién del precio de la vivienda, consolidando el afio 2016 el cambio
de tendencia del precio de la vivienda iniciado en 2014. En el ultimo afio el precio de la vivienda se ha
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incrementado un 5,67% con respecto al afio 2015. Este resultado fortalece las favorables perspectivas del
precio de la vivienda, tras un largo e intenso periodo de ajuste.

De hecho, con respecto a los minimos mas recientes de 2014, se acumula un incremento del IPVVR del 13,32%,
constatando la favorable evolucion del precio de la vivienda durante los dos ultimos afios.

Con respecto a los niveles maximos del IPVVR, alcanzados en 2007, el descenso de precios acumulado se sitla
ligeramente por encima del -25%, habiendo llegado a aproximarse al -35%.

indice de precio de la vivienda de ventas repetidas. Métodos geométicos
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Sin duda, el mercado inmobiliario, por lo que respecta al comportamiento del precio de la vivienda, ha pasado
a otra fase, dejando atras el proceso de recortes de precios vivido desde 2008 hasta parte de 2014. Sin
embargo, tal y como puede observarse en el siguiente grafico de evoluciéon de las tasas de variacién
interanuales, debe advertirse del hecho de que el proceso de crecimiento de la vivienda en la actual fase del
ciclo inmobiliario, ademas de ser claramente heterogénea, es decir, con un distinto comportamiento en
funcidn de las zonas geograficas, parece mostrar un cierto grado de agotamiento.

Tal y como veniamos advirtiendo en los Informes de Coyuntura trimestrales de la ERI, no debe estimarse el
crecimiento constante del precio de la vivienda, en linea con lo ocurrido en el anterior ciclo alcista del precio de
la vivienda, ya que las caracteristicas de una y otra etapa son muy distintas, tal y como se ha explicado en el
apartado Il. Contexto Econdmico.

Entendemos que en la actual coyuntura del mercado inmobiliario, atendiendo al resto de factores con
influencia en el mismo, no son sostenibles tasas de crecimiento del precio de la vivienda superiores al 5%,
estimando una correccién de dichas tasas hacia niveles préximos a dicha cuantia o por debajo de la misma.

La evolucidon econdmica, en general, y del mercado inmobiliario, en particular, debe llevar a descartar la idea
de una mayor intensidad en el crecimiento del precio de la vivienda. Tal y como se ha indicado y podra
comprobarse igualmente a lo largo de los préximos apartados, un elevado nimero de variables han presentado
un comportamiento favorable, incidiendo positivamente sobre el mercado inmobiliario.

Estamos haciendo referencia a la reactivacién del mercado hipotecario, la recuperacion del empleo, el
crecimiento econdmico, los bajos tipos de interés, la fortaleza de la demanda extranjera en la compra de
vivienda...
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indice de precio de la vivienda de ventas repetidas (IPVVR)
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Sin embargo, junto a la moderacién del signo positivo de algunas de estas variables, se mantienen importantes
factores de riego, fundamentalmente de cardcter geoestratégico, que pueden dar lugar no sélo a una
moderacién del ritmo de crecimiento, sino incluso a una determinada correccion.

Las perspectivas a corto plazo se mantienen positivas, dentro de un ritmo, como se ha indicado, tendente a la
moderacién de las tasas de crecimiento. Lo que no quita para advertir acerca de la necesidad de tener en
cuenta un enfoque global que permita tener una vision mas adecuada acerca de las perspectivas a medio y
largo plazo.

El actual escenario del mercado inmobiliario resulta especialmente favorable en su funcionamiento, en la
medida que permite que aquellas personas interesadas en tomar decisiones de compra actien en dicho
sentido al ver alejado el hecho de encontrar ajustes adicionales en precios. Desde el punto de vista del
vendedor también supone una significativa mejora, en la medida que resulta mas facil encontrar un comprador
y a un precio razonable, no resultando previsible cambios significativos a corto plazo. Ambas perspectivas, de
comprador y vendedor, favorecen la intensificacion del propio mercado desde el lado del numero de
compraventas, pero entendemos que dificilmente desde la generacién de importantes cambios en los precios.
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1.1. Metodologia

1.1.1. Marco basico

Los datos procesados corresponden a 729.198 pares de compraventas de una misma vivienda en dos
momentos del tiempo, inscritas en los Registros de la Propiedad, manteniendo por tanto la homogeneidad del
bien inmueble.

El objetivo es mantener constante la calidad del bien, minimizando metodolégicamente los efectos sobre el
precio de posibles cambios en las caracteristicas de la vivienda a través de criterios de ponderacion segun el
intervalo temporal entre compraventas.

El ambito geografico considerado en la elaboracidén del IPVVR es el total nacional, estando en fase de pruebas
la elaboracidn de indices por comunidades auténomas.

La periodicidad en la publicaciéon del IPVVR es trimestral, asi como la generacién de resultados. Hasta 2012 la
publicacién fue anual, pasando a publicarse también trimestralmente a partir del primer trimestre de 2013, a
través de los Informes de Coyuntura de la Estadistica Registral Inmobiliaria
(http://www.registradores.org/portal-estadistico-registral/estadisticas-de-propiedad/estadistica-registral-
inmobiliaria/).

Las tipologias de vivienda procesadas incorporan todas las modalidades de vivienda consideradas (pisos,
viviendas adosadas y viviendas aisladas). Inicialmente se ha trabajado con las tres tipologias, contando con la
posibilidad de restringir en el futuro Unicamente a pisos en la medida que el nimero de datos procesados se
incremente suficientemente, facilitando con ello la existencia de una mayor homogeneidad. Se ha excluido a la
vivienda protegida, procesando exclusivamente compraventas de vivienda libre.

El periodo base considerado ha sido el primer trimestre del afio 2005. El periodo de inicio es el primer trimestre
del afio 1994 y el periodo final el cuarto trimestre del afio 2016.

Dentro de las diversas verificaciones aplicadas a los datos estd la comprobaciéon de la superficie de la vivienda
objeto de transmision en dos momentos distintos del tiempo y que en ambos casos el titulo de transmisidon sea
la compraventa.

En la seleccidn de los datos se aplican ademads los siguientes factores de exclusion:
e Compraventas de vivienda nueva ya que no tienen compraventa anterior.
e Compraventas de vivienda protegida.
e Compraventas con distancia temporal inferior a seis meses.
e Compraventas con precios por metro cuadrado por debajo de los 300 €/m2 y por encima de los 18.000
€/m2,
e Compraventas con superficie inferior a 30 m=2.
e Titulos de adquisicién distintos a compraventa: donaciones, permutas, herencias y otros.

1.1.2. Metodologia estadistica

Con caracter general se han analizado cuatro metodologias:

e Dos propuestas por Calhoun (19963).
e Dos suavizaciones de las anteriores, calculadas mediante técnicas de regresion localmente ponderadas
(loess).

Los resultados obtenidos indican que estas ultimas son mas fiables al ser menos sensibles a los tamafios
muestrales disponibles en cada periodo de tiempo, asi como a la presencia de datos atipicos, aspectos de gran
relevancia en las fases primarias de generacién de resultados en las que se cuenta con un menor nimero de
datos.

3 Calhoun, C. (1996). OFHEO House Price Indices: HPI Technical Description. Office of Federal Housing Enterprise Oversight.
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Las mejoras implementadas por el Colegio de Registradores han permitido un rapido crecimiento del nimero
de datos procesados, por lo que incluso podria plantearse la posibilidad de no aplicar suavizaciones en un
hipotético cierre metodoldgico.

1.2.2.1 Planteamiento y modelo

Sean N transacciones de vivienda llevadas a cabo en un periodo de tiempo {0,..., T} de forma que cada vivienda
se ha transferido dos veces en dicho periodo.

Por tanto, para cada vivienda i se dispone de informacion de dos precios pi,ti Y Pis, ¥ donde 0< s; < t; < T;
i=1,..., Ny siendo p;, = precio de la transaccion i-ésima en el periodo t.

El modelo que utilizamos para elaborar el indice es el propuesto en Calhoun (1996) y viene dado por las
ecuaciones

Yi= |0g(Pi,ti )"08(R,si ): By, —Bs, +Hiy —His, T8, —&is i=1,.N (1)

donde:
B¢ es el logaritmo del indice de precio de compraventa en el periodo t (2)

{Hi; te[0,T]} es un proceso de difusidén gaussiano tal que
Hi i, —His ~ N(OIA(ti _Si)2 +B(ti _si)) (3)
{eiy; te{l,...,T}} ruido blanco gaussiano de forma que:

€t~ N(0,C) son independientes Vi=1,.,N yt=1,..T (4)

Supondremos, ademas y sin pérdida de generalidad, que el periodo base es t=0 y tomaremos, por razones de
identificabilidad, o = 0.

Definiendo los vectores y matrices siguientes:
vy =(Y;; i=1,..., N)’
X = (x;;) matriz NXT tal que x;; = 1 si t; = j; x;; = -1 si s; = j; 0 en otro caso

B: (Bll ey BT)’

v= (Hi,ti —His, +&, —¢ i=1,...,N)’

is; 1

entonces (1) se puede escribir como

v=xB +vconv~N, (0,€) conQ = diag(A(t, —s, ¥ +B(t; —s,)+2C) (5)

1.2.2.2 Estimacion de los parametros

Se utiliza el siguiente proceso recursivo de estimacién de B basado en el principio de los minimos cuadrados
generalizados (GLS)
N
Paso 0: Poner B = (x'X)(x'Y). Calcular v = v-x § . Poner A© =B® =0, c® = ZLNZ(\;{O))Z . Poner s=1y
i=1
fijar el nivel de tolerancia maxima Tol ., > 0* que determina la convergencia del proceso de estimacidn.

Paso 1: Determinar (A®,B®,CY) tales que £(A®,B®,C*®) = minagc) {L(A,B,C)} donde

4 En nuestro caso hemos tomado Tolma= 0,0001
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L(A,B,C) = ZN: lo (A(t -3 )2 +B(t _s )+2C)+ (Vi(s—l))z
B Rt L Alt—s} +B(t;—s;)+2C

es el logaritmo de la funcién de verosimilitud del modelo (1).

Calcular Q) = diag( AP (t, —s, ) +B®(t, —s,)+2C*)

Paso 2: Calcular B = (x'(n(s) )ﬂxj_l(X'(Q(s)TlY)

Paso 3: Si max{|A®-ACD| |BO-BED| |CO-CED|1< Tol sy, parar. En caso contrario poner s = s+1 e ir al paso 1.

Tras la aplicacidn recursiva de estos tres pasos se obtienen los estimadores [3, AByC,de B,A ByC.

1.2.2.3 Calculo de indices

Finalmente, para estimar los indices de precios se utiliza uno de los cuatro procedimientos siguientes:
a) indice aritmético:
Estima el indice de precios mediante la formula 1, eticot = 100exp(|3t)

b) indice geométrico:
. . . . . 1 )
Estima el indice de precios mediante la formula lyometrico,r =100€xp B, +Eat con a, =At® +8t

c) indice aritmético suavizado

Es una suavizacidn del indice aritmético definido en a), que se aplica con el fin de disminuir la influencia
ejercida por atipicos en la estimacién del indice b;. Dicha suavizacién se obtiene mediante una regresién
localmente ponderada de lyimeticot SObre el tiempo t. Para ello se calculan, para cada periodo de tiempo t, los
valores rh, yfi, tales que:

2 2
ZWHh (Iaritmético,t+h - r’it - r‘ht (t + h))z = mlnm,neR Z Wiin (Iaritmético,t+h —h- m(t + h)>2
h=-2 h=-2
3 3

donde Wiy, = 1—2 h=-2,-1,0,1,2.

El valor del indice suavizado viene dado por | meticosuavizado,r =100

d) indice geométrico suavizado:

Es una suavizacion analoga a la c) del indice geométrico definido en b).
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2. Precio medio registrado de Locales comerciales y Naves

industriales

La publicacion de Precios medios registrados de Locales comerciales y Naves industriales se elabora a través de
la metodologia de precios medios al no haberse aplicado hasta la fecha la metodologia de ventas repetidas.

A pesar de las limitaciones presentadas por las metodologias de precios medios, en la medida que existe muy
poca informacion publica acerca de la evolucién de precios de estas naturalezas de bienes inmuebles, se viene
considerado preferible ofrecer las series estadisticas obtenidas bajo este formato, en la medida que puedan
atender determinadas necesidades informativas.

El nivel de desagregacion territorial es nacional y autondmico, asumiendo la existencia de mayor riesgo con
respecto a la representatividad de los resultados en aquellos dmbitos geograficos con un menor nimero de
compraventas al producirse posibles diferencias de calidad entre las compraventas de distintos periodos objeto
de comparacion.

En la medida que son bienes inmuebles vinculados con la actividad mercantil, resulta especialmente relevante
el conocimiento de la evolucién de sus precios, asi como el resto de resultados incorporados en el presente
apartado, en un momento en el que precisamente la actividad econdmica se esta incrementando.

Los resultados de precios medios de locales comerciales y naves industriales correspondientes al afio 2016,
desglosados para el total nacional y cada comunidad auténoma, se muestran a través de la siguiente tabla, asi
como en los dos mapas siguientes.

Precio declarado de Resultados absolutos (€/m?)

los bienes inmuebles
de uso mercantil 2016

CC.AA. Locales comerciales Naves industriales

ANDALUCIA 1.108,34 321,63
ARAGON 953,41 258,36
ASTURIAS 997,50 322,18
BALEARES 1.606,49 662,20
CANARIAS 1.703,13 497,73
CANTABRIA 1.571,30 534,53
CASTILLA Y LEON 1.240,32 254,64
CASTILLA-LA MANCHA 864,22 207,89
CATALUNA 1.372,28 458,51
COM. MADRID 2.149,42 630,98
COM. VALENCIANA 921,46 279,59
EXTREMADURA 1.155,25 221,43
GALICIA 1.069,40 236,70
LA RIOJA 803,10 286,59
MURCIA 1.311,97 218,48
NAVARRA 985,70 369,79
PAIS VASCO 1.588,83 638,42

NACIONAL 1.348,16 373,34

El precio de locales comerciales se ha caracterizado durante el ultimo afio por mantener la estabilidad de los
ultimos dos afios y medio, dando lugar a pequeias oscilaciones a lo largo de los trimestres de dicho periodo.
Concretamente, el precio medio del afio 2016 ha sido de 1.348,16 €/m?, ligeramente por debajo del alcanzado
en 2015 (1.391,22 €/m?), lo que supone un descenso interanual del -3,10%.

Con respecto al minimo de la serie historica, alcanzado al finalizar 2014 (1.331,55 €/m?), las diferencias son
muy reducidas. Estos resultados, tal y como muestra el grafico de evoluciéon de resultados interanuales,
constatan la citada estabilidad durante los dos afos y medio ultimos, con niveles de precios medios préximos a
los minimos de los ultimos catorce ainos.
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En consecuencia, todo parece indicar que, a pesar de la recuperacién econdmica, en términos medios, los
locales comerciales no acaban de recoger dicha recuperacion en sus precios. El incremento de 2015 parecia
mostrar un posible cambio de tendencia que, sin embargo, con los resultados de 2016, constatan que no es tal,
dando lugar, como se ha indicado, a niveles proximos a minimos histéricos, incluso por debajo de los
alcanzados al comienzo de la serie histdrica (2003).

Las diferencias territoriales, tal y como pude observarse en el mapa, son notables. Las comunidades auténomas
con mayores precios medios durante el dltimo afio han sido Comunidad de Madrid (2.149 €/m?), Canarias
(1.703 €/m?), Baleares (1.606 €/m?), Pais Vasco (1.589 €/m?) y Cantabria (1.571 €/m?). Por el contrario, los
menores precios medios en el Ultimo afio han correspondido a La Rioja (803 €/m?), Castilla-La Mancha
(864 €/m?), Comunidad Valenciana (921 €/m?) y Aragdn (953 €/m?).

PRECIO MEDIO REGISTRADO DE LOCALES COMERCIALES (€/m?2). 2016
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Las naves industriales también se han caracterizado por una estabilidad de resultados, aunque en este caso
dicha estabilidad arranca desde mas atras en el tiempo, acumulando cuatro afos consecutivos con apenas
modificaciones en los resultados medios, muy préximos asimismo a los minimos de la serie histdrica.

Concretamente, el afio 2016 ha presentado un precio medio en naves industriales de 373,34 €/m?, con un
incremento interanual del 4,05% con respecto a 2015 (358,81 €/m?2), que constituye el minimo de la serie
historica.

El resultado del 2016 es practicamente el mismo que el alcanzado en 2014 (372,91 €/m?) y en 2013
(365,76 €/m?), de ahi la citada estabilidad de resultados durante los cuatro Gltimos afios.

En este caso, las comunidades auténomas con mayores precios medios durante el Ultimo afio han sido Baleares
(662 €/m?), Pais Vasco (638 €/m?) y Comunidad de Madrid (631 €/m?).

Al margen de la interpretacion fruto de la comparacién de los resultados de 2016 con respecto a 2015, que
parecerian mostrar una recuperacion en naves industriales y un descenso en locales comerciales, con una
perspectiva mas amplia, tal y como se recoge en el grafico de evolucion trimestral de resultados interanuales
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para ambas tipologias de bienes inmuebles, globalmente se constata un mantenimiento de resultados, dentro
de niveles proximos a los minimos histéricos en ambos casos.

PRECIO MEDIO REGISTRADO DE NAVES INDUSTRIALES (€/m=). 2016
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La recuperacion econdmica por la que esta atravesando Espafia, por lo que respecta a locales comerciales y
naves industriales, ha supuesto un freno en la tendencia descendente que venia sufriendo desde el inicio de la
crisis.

Pueden existir, l6gicamente, importantes diferencias territoriales, especialmente en este tipo de bienes
inmuebles. Sin embargo, en base a los resultados medios obtenidos, la realidad proporcionada por los
resultados no va mas alla de una estabilidad de precios que, al igual que indicabamos para la vivienda, favorece
la intensificacion de la actividad econdmica en el intercambio de estos bienes inmuebles.

Esto no quita para que, en la medida que la recuperacion econdmica se consolide, puede dar lugar al comienzo
de una senda hacia la recuperacion del precio de estos activos, especialmente en locales comerciales, mas
vinculados con el ciclo econdmico, ya que en naves industriales entendemos que no resulta facil digerir la
sobreoferta generada a lo largo del pasado ciclo alcista, aunque los resultados del ultimo afio resultan
esperanzadores.

En ambos casos entendemos que necesitan de una recuperacién econdmica activa. Ligeras tasas de
crecimiento en empleo, actividad econdmica... no generaran una intensificacién de precios alejados de los
niveles actuales, especialmente en naves industriales.

En la siguiente tabla se proporcionan los nimeros indices de los precios en locales comerciales y naves
industriales, dando lugar a la consecucién de la posicién relativa de precios de ambas tipologias de bienes
inmuebles en cada comunidad auténoma con respecto al precio medio nacional (indice 100).
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PRECIO MEDIO REGISTRADO DE LOCALES

COMERCIALES Y NAVES INDUSTRIALES.
NUMEROS INDICE. 2016

LOCALES

CCAA

ANDALUCIA
ARAGON
ASTURIAS
BALEARES
CANARIAS
CANTABRIA
CASTILLA Y LEON
CASTILLA-LA MANCHA
CATALURNA

COM. MADRID
COM. VALENCIANA
EXTREMADURA
GALICIA

LA RIOJA

MURCIA

NAVARRA

PAIS VASCO
NACIONAL

82,21
70,72
73,99
119,16
126,33
116,55
92,00
64,10
101,79
159,43
68,35
85,69
79,32
59,57
97,32
73,11
117,85

100,00

NAVES IND.

86,15
69,20
86,30
177,37
133,32
143,18
68,21
55,68
122,81
169,01
74,89
59,31
63,40
76,76
58,52
99,05
171,00
100,00

Anuario 2016

En el siguiente grafico se representa el precio medio de locales comerciales y naves industriales durante el afo
2016 para cada una de las comunidades auténomas y la media nacional, pudiendo observar las diferencias

existentes entre los distintos ambitos geograficos y tipologias de bienes inmuebles.
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Finalmente, a través del siguiente grafico se proporciona la evolucién de los resultados interanuales al final de

cada uno de los trimestres en locales comerciales y naves industriales durante los Ultimos catorce afios.

En el mismo se constata la intensidad del ajuste de precios en ambas modalidades de bienes inmuebles. Con
respecto a los precios maximos, alcanzados en ambos casos a mediados de 2008, el precio de los locales

comerciales acumula un descenso préximo al -38% vy las naves industriales cercanas al 48%.
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Por tanto, tal y como puede constatarse, el ajuste sufrido es mucho mas intenso que para el caso de la
vivienda, en la medida que el recorrido entre precios maximos y minimos ha sido superior, encontrandose
asimismo locales comerciales y naves industriales en precios similares a los minimos histdricos, mientras que la
vivienda acumula mas de dos afios de constante recuperacion.

Evolucion del precio de los bienes inmuebles de uso mercantil
(€/m2; precio medio interanual)
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3. Numero de compraventas de vivienda registradas

El apartado Numero de compraventas de vivienda registradas recoge la cuantificaciéon del numero de
compraventas de dicha naturaleza de bien inmueble, desagregando los resultados atendiendo a un criterio
geografico y al distinto grado de uso. En el primero de los casos, se proporciona el nimero de compraventas de
vivienda registradas para el total nacional, cada una de las distintas comunidades auténomas vy las provincias
espafiolas. Atendiendo al grado de uso, se distingue entre compraventas de vivienda nueva y compraventas de
vivienda usada.

Junto a esta dimensidn global de la actividad inmobiliaria, representada a través del conjunto de compraventas
de vivienda registradas en cada periodo temporal, dmbito geografico y tipologia de vivienda, se proporciona
una dimensidn relativa de la actividad inmobiliaria, comparando el nimero de compraventas registradas con la
poblacidon de cada dmbito geografico. De este modo, se divide el nUmero de compraventas de cada ambito
geografico por la poblacidn, y dicho resultado se multiplica por mil, obteniendo el nimero de compraventas de
vivienda registradas en el periodo para dicho ambito geografico por cada mil habitantes.

El nimero de compraventas de vivienda corresponde a aquellas que son inscritas en los Registros de la
Propiedad con transmisién del 100% del dominio sobre la propiedad. Pueden producirse situaciones de
compraventa que no son registradas con una proximidad temporal con respecto a la fecha de transmisién.
Estas situaciones son escasamente representativas, especialmente para aquellas compraventas que son
hipotecadas, debiéndose realizar las gestiones correspondientes de inscripcidn registral dentro de los plazos
establecidos, por exigencia de la entidad financiera concesionaria del crédito hipotecario, como consecuencia
de constituir una de las partes especialmente interesadas en la adecuada inscripcion registral de la finca.

3.1. Nacional y comunidades autonomas

En el afio 2016 se han vuelto a superar las 400.000 compraventas registradas anualmente, situacién no
alcanzada desde mediados de 2011. Concretamente se han registrado 403.743 compraventas de vivienda,
49.205 mas que en 2015 y 84.815 mas que las registradas en 2014. Por tanto, tal y como podra constatarse en
los graficos de evolucidon de resultados, se consolida la recuperacidon por lo que respecta al numero de
compraventas de vivienda, dando lugar a incrementos muy destacados durante los dos ultimos afos.

Compraventas de N°© compraventas registradas

vivienda 2016

CC.AA. General Nueva Usada

ANDALUCIA 78.780 14.310 64.470
ARAGON 10.486 1.903 8.583
ASTURIAS 6.432 1.535 4.897
BALEARES 13.811 2.724 11.087
CANARIAS 20.782 4.150 16.632
CANTABRIA 4.729 942 3.787
CASTILLA Y LEON 16.811 3.542 13.269
CASTILLA-LA MANCHA 13.389 2.231 11.158
CATALUNA 67.124 8.392 58.732
COM. MADRID 58.752 13.099 45.653
COM. VALENCIANA 57.889 8.289 49.600
EXTREMADURA 6.153 635 5.518
GALICIA 13.475 3.774 9.701
LA RIOJA 2.707 667 2.040
MURCIA 11.972 1.859 10.113
NAVARRA 4.631 1.055 3.576
PAIS VASCO 15.820 3.480 12.340

NACIONAL 403.743 72.587 331.156
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Atendiendo a la distincidn entre vivienda nueva y usada, los comportamientos de ambas modalidades estan
claramente diferenciados. De este modo, en vivienda nueva se han registrado 72.587 compraventas, mientras
que en vivienda usada se han registrado 331.156, mas de 4,5 veces las registradas en vivienda nueva.

En vivienda nueva ha sido el menor resultado anual de cierre de afio natural de la serie histérica, descendiendo
en 2.401 compraventas con respecto a 2015 (minimo resultado interanual 72.334 compraventas al cierre del
tercer trimestre de 2016).

Por el contrario, la vivienda usada ha incrementado en 51.606 compraventas las viviendas registradas con
respecto al afio precedente. De hecho, en vivienda usada este resultado interanual es el mas elevado de los
ultimos treinta y cuatro trimestres. Hay que retroceder hasta el resultado interanual del segundo trimestre de
2008 para encontrar una cifra superior en compraventas de vivienda usada registradas.

NUMERO DE COMPRAVENTAS DE VIVIENDA REGISTRADAS. 2016
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Este buen comportamiento en las compraventas de vivienda se ha generalizado territorialmente, dando lugar a
que en todas las comunidades auténomas el nimero de compraventas registradas en 2016 haya sido superior
a las de 2015. Concretamente, las comunidades auténomas con mayores resultados en el Ultimo afio han sido
Andalucia (78.780), Cataluiia (67.124), Comunidad de Madrid (58.752) y Comunidad Valenciana (57.889). En el
extremo opuesto, con el menor nimero de compraventas de vivienda registradas en 2016, se situan La Rioja
(2.707), Navarra (4.631), Cantabria (4.729) y Extremadura (6.153).

Distinguiendo entre compraventas de vivienda nueva y usada, en vivienda nueva el mayor numero de
compraventas de vivienda se ha registrado en Andalucia (14.310), Comunidad de Madrid (13.099), Catalufa
(8.392) y Comunidad Valenciana (8.289). Por su parte, en vivienda usada encabezan los resultados Andalucia
(64.470), Catalufia (58.732), Comunidad Valenciana (49.600) y Comunidad de Madrid (45.653).

En la siguiente tabla se muestran los resultados de compraventas de vivienda en numeros indice,
proporcionando la cuota de mercado de cada comunidad auténoma con respecto al total nacional.
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NUMERO DE COMPRAVENTAS DE VIVIENDA REGISTRADAS.

NUMEROS INDICE. 2016

CCAA

ANDALUCIA
ARAGON
ASTURIAS
BALEARES
CANARIAS
CANTABRIA
CASTILLA Y LEON
CASTILLA-LA MANCHA
CATALUNA

COM. MADRID
COM. VALENCIANA
EXTREMADURA
GALICIA

LA RIOJA

MURCIA

NAVARRA

PAIS VASCO
NACIONAL

GENERAL

19,51
2,60
1,59
3,42
5,15
1,17
4,16
3,32

16,63

14,55

14,34
1,52
3,34
0,67
2,97
1,15
3,92

100,00

NUEVA USADA
19,71 19,47
2,62 2,59
2,11 1,48
3,75 3,35
5,72 5,02
1,30 1,14
4,88 4,01
3,07 3,37
11,56 17,74
18,05 13,79
11,42 14,98
0,87 1,67
5,20 2,93
0,92 0,62
2,56 3,05
1,45 1,08
4,79 3,73
100,00 100,00

Anuario 2016

La estructura de resultados resulta, l6gicamente, coincidente con la ordenacién mostrada en el numero de
compraventas.
seguida de Cataluia con el 16,63%, Comunidad de Madrid con el 14.55% y Comunidad Valenciana con el
14,34%. El conjunto de estas cuatro mayores comunidades auténomas en cuota de mercado representa el

65,03% del total.

Andalucia alcanza la mayor cuota de mercado, con el 19,51% del total de compraventas,

En vivienda nueva los mayores resultados han correspondido a Andalucia (19,71%), Comunidad de Madrid
(18,05%), Catalufia (11,56%) y Comunidad Valenciana (11,42%), sumando entre las cuatro el 60,74% del total.

En vivienda usada encabezan los resultados de cuota de mercado Andalucia (19,47%), Cataluiia (17,74%),
Comunidad Valenciana (14,98%) y Comunidad de Madrid (13,79%), sumando un total del 65,98% del total
nacional entre las cuatro comunidades.
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El grafico anterior muestra los resultados de nimero de compraventas de vivienda para el total nacional y cada
una de las comunidades auténomas, desagregado entre el total de vivienda, vivienda nueva y vivienda usada,
pudiendo comprobar las diferencias existentes entre las distintas comunidades auténomas para cada una de
las desagregaciones realizadas. En el mismo se constata la tradicional distancia existente entre las cuatro
comunidades autonomas que encabezan la clasificacion y el resto.

En el siguiente mapa se proporcionan los resultados de niumero de compraventas de vivienda por cada mil
habitantes, correspondientes al afno 2016. A través de esta magnitud se muestra la actividad inmobiliaria
relativa, en relacion al nimero de habitantes.

NUMERO DE COMPRAVENTAS DE VIVIENDA REGISTRADAS POR CADA MIL HABITANTES. 2016
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En el ultimo afio se han registrado 8,71 compraventas por cada mil habitantes, frente a las 7,65 de 2015 o las
6,88 de 2014. La vivienda usada mantiene igualmente una significativa distancia con respecto al peso de la
vivienda nueva, habiendo dado lugar a 7,15 compraventas de vivienda usada por cada mil habitantes, frente a
las 1,57 en vivienda nueva.

Las comunidades autdonomas con mayor actividad inmobiliaria relativa han sido Baleares (12,38), Comunidad
Valenciana (11,66), Canarias (9,83) y Andalucia (9,39). El alto peso de segunda vivienda y el mayor atractivo en
la actual fase del ciclo inmobiliario estd generando una evolucién especialmente positiva en las comunidades
auténomas isleias y las provincias costeras.

En vivienda nueva la mayor actividad inmobiliaria relativa se ha producido en Baleares (2,44), La Rioja (2,12),
Comunidad de Madrid (2,06) y Canarias (1,96). Por su parte, en vivienda usada se han alcanzado los mayores
resultados en Comunidad Valenciana (9,99), Baleares (9,94), Catalufia (7,92) y Canarias (7,86).

El siguiente grafico muestra los resultados de nimero de compraventas por cada mil habitantes. En el mismo
se observa las diferencias entre las distintas comunidades auténomas para cada una de las desagregaciones de
vivienda realizadas (general, nueva y usada).
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Compraventas de vivienda por cada mil habitantes. CC.AA. y nacional. 2016
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La siguiente tabla proporciona los nimeros indices relativos al nimero de compraventas por cada mil
habitantes. A través de ella se comprueba la posicién de cada comunidad auténoma con respecto a la media
nacional (indice 100).

NUMERO DE COMPRAVENTAS DE VIVIENDA REGISTRADAS

POR CADA MIL HABITANTES. NUMEROS INDICE. 2016

CCAA GENERAL NUEVA USADA
ANDALUCIA 107,76 108,88 107,52
ARAGON 90,36 91,21 90,17
ASTURIAS 69,71 92,54 64,71
BALEARES 142,12 155,91 139,10
CANARIAS 112,78 125,27 110,04
CANTABRIA 92,36 102,33 90,17
CASTILLA Y LEON 77,31 90,60 74,40
CASTILLA-LA MANCHA 73,99 68,58 75,18
CATALUNA 103,94 72,28 110,88
COM. MADRID 105,88 131,30 100,31
COM. VALENCIANA 133,87 106,62 139,85
EXTREMADURA 64,38 36,96 70,39
GALICIA 56,30 87,70 49,41
LA RIOJA 98,69 135,25 90,67
MURCIA 93,99 81,18 96,80
NAVARRA 83,49 105,79 78,60
PAIS VASCO 83,82 102,56 79,71
NACIONAL 100,00 100,00 100,00

Por lo que respecta al total de vivienda, Baleares presenta una actividad inmobiliaria relativa un 42,12% por
encima de la media nacional, seguida de Comunidad Valenciana con un 33,87%. El resto de comunidades
auténomas con mayor actividad inmobiliaria relativa cuentan con resultados mas proximos a la media nacional,
encabezados por Canarias (12,78%), Andalucia (7,76%) y Comunidad de Madrid (5,88%).

En vivienda nueva las diferencias territoriales son mas intensas, encabezando el mayor peso Baleares (55,91%
por encima de la media nacional), La Rioja (35,25%), Comunidad de Madrid (31,30%) y Canarias (25,27%). Por
su parte, en vivienda usada los mayores resultados se han alcanzado en Comunidad Valenciana (39,85%) y
Baleares (39,10%).
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A continuacién se proporcionan los resultados de evolucién anual de nimero de compraventas de vivienda

para el total nacional y cada comunidad autdnoma, distinguiendo igualmente entre vivienda nueva y vivienda
usada.

NUMERO DE COMPRAVENTAS DE VIVIENDA REGISTRADAS.

EVOLUCION ANUAL. 2016

CCAA GENERAL NUEVA USADA

ANDALUCIA 11,93% -9,30% 18,07%
ARAGON 12,52% 16,18% 11,74%
ASTURIAS 16,99% 4,21% 21,66%
BALEARES 29,97% 22,98% 31,82%
CANARIAS 11,92% -0,29% 15,45%
CANTABRIA 9,49% 2,39% 11,42%
CASTILLA Y LEON 10,22% -1,97% 14,00%
CASTILLA-LA MANCHA 11,89% -12,10% 18,35%
CATALUNA 21,11% 1,29% 24,59%
COM. MADRID 13,85% 11,26% 14,62%
COM. VALENCIANA 12,49% -11,97% 17,97%
EXTREMADURA 15,64% -26,25% 23,72%
GALICIA 6,83% -27,04% 30,37%
LA RIOJA 5,33% -21,34% 18,47%
MURCIA 6,82% -5,30% 9,39%
NAVARRA 8,02% 1,05% 10,27%
PAIS VASCO 12,04% 5,81% 13,93%

NACIONAL 13,88% 18,46%

Tal y como se ha adelantado, en todas las comunidades auténomas se ha incrementado el nimero de
compraventas con respecto a 2015, pudiendo calificarse de generalizada territorialmente la tendencia al
incremento del nimero de compraventas registradas. De hecho ha resultado especialmente intensa en la
medida que en doce comunidades autonomas los incrementos han sido de dos digitos.

Los mayores incrementos en nimero de compraventas registradas durante el ultimo afio se han producido en
Baleares (29,97%), Catalufia (21,11%), Asturias (16,99%) y Extremadura (15,64%).

En vivienda nueva ocho comunidades auténomas han contado con incrementos, frente a los descensos en
nueve de ellas. El comportamiento mas favorable se ha producido en Baleares (22,98%), Aragén (16,18%) y
Comunidad de Madrid (11,26%). Por el contrario, las mayores reducciones han correspondido a Galicia
(-27,04%), Extremadura (-26,25%) y La Rioja (-21,34%).

En vivienda usada todas las comunidades auténomas han contado con incrementos, dando lugar a que
dieciséis de ellas presenten incrementos interanuales de dos digitos, habiéndose registrado los mayores
incrementos en Baleares (31,82%), Galicia (30,37%) y Catalufia (24,59%). Esta modalidad de vivienda, como se
viene indicando, es la que motiva el buen comportamiento del total general ya que la vivienda nueva todavia
presenta una tendencia descendente.

En el siguiente grafico se muestra la evolucion de resultados interanuales de compraventas de vivienda al final
de cada uno de los trimestres desde el cuarto trimestre del afio 2005, es decir, de los Ultimos doce anos. Con
ello se observa perfectamente la evolucion de resultados durante dicho periodo, tanto para el total general
como en la desagregacion en vivienda nueva y usada.

El aspecto mdas destacado es el buen comportamiento que la compraventa de viviendas viene registrando
durante los dos ultimos afios y medio, después de alcanzar el minimo de la serie histérica a mediados de 2014
con 310.864 compraventas registradas. A partir de entonces, trimestre tras trimestre, el nimero de
compraventas registradas se ha venido incrementando, hasta cerrar el afio 2016 con mas de 400.000
compraventas, algo que no ocurria desde mediados de 2011.

En consecuencia, resulta evidente el cambio de tendencia, asi como la intensidad de dicho cambio. Con
respecto a dicho minimo, en dos afios y medio se ha incrementado en numero de compraventas registradas en
mas de 92.000 anuales, es decir, practicamente un 30%.
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Evolucién del nimero de compraventas interanuales de vivienda. Total nacional
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El segundo aspecto mas destacado es el distinto comportamiento en vivienda nueva y en vivienda usada.
Mientras la vivienda nueva sigue alcanzando nuevos minimos histdricos, la vivienda usada se situa en cifras no
alcanzadas desde 2008. Desde el minimo interanual de mediados de 2012 (163.996) el incremento ha sido
superior al 100%, al cerrar 2016 con 331.156 compraventas registradas en vivienda usada.

En el siguiente grafico se muestra la evolucién de las compraventas de vivienda trimestrales durante los
ultimos doce afios, reflejando mas adecuadamente el comportamiento coyuntural de las compraventas de
vivienda.

Evolucion del nimero de compraventas trimestrales de vivienda. Total nacional
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En este caso, el buen comportamiento de las compraventas de 2016 se ve parcialmente empafiado por los
resultados de los dos ultimos trimestres del afio, en los que se aprecia un cierto cambio de tendencia. Esos dos
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ultimos trimestres, a pesar de contar con elevados nimeros de compraventas con respecto a trimestres
precedentes, proporcionan un cierto grado de incertidumbre, en la medida que pueda existir una continuidad o
no de esa tendencia descendente. En principio entendemos que puede resultar coyuntural, manteniendo
niveles de compraventas trimestrales superiores a las 100.000, tal y como ha ocurrido en el segundo y tercer
trimestres del afo, lo que no quita para mantener un adecuado seguimiento de esta variable, permitiendo
certificar esta estimaciéon o no. Si se observa la serie de resultados trimestrales, el cuarto trimestre suele
presentar una tendencia a generar resultados ligeramente inferiores al resto de trimestres del afo.

La distincién entre vivienda nueva y usada mantiene la perspectiva mostrada por los resultados interanuales,
en los que se observaba el comportamiento asimétrico, en el que la vivienda nueva recogia nuevos minimos
trimestre tras trimestre, mientras que la vivienda usada sigue siendo el principal componente de la
recuperacién del mercado de compraventas de vivienda. Los resultados de los dos ultimos trimestres,
nuevamente muestran un cierto grado de incertidumbre, cuya tendencia quedara constatada con la evolucion
de resultados de la primera mitad de 2017.

El dltimo grafico de este aparatado muestra la evolucién de las tasas de variacién trimestrales
desestacionalizadas, es decir, calculadas con resultados medios interanuales.

Evolucion de las tasas de variacion trimestrales desestacionalizadas del niumero de
compraventas de vivienda

15%

10%

5%

-5%

-10%

-15%
1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T
06 06 06 06 07 07 07 07 08 08 08 08 09 09 09 09 10 10 10 10 11 11 11 11 12 12 12 12 13 13 13 13 14 14 14 14 15 15 15 15 16 16 16 16

=8=GENERAL =@=NUEVA USADA

El grafico muestra el buen comportamiento de los dos ultimos afios y medio tanto en el total general como en
vivienda usada, después de un largo e intenso periodo de ajuste, tal como puede observarse, con la
generalizacion de tasas negativas durante afios precedentes.

Después de haber llegado a superar una tasa del 10% a comienzos de 2015 la vivienda usada, se ha moderado
el ritmo de crecimiento. Se ha mantenido el signo positivo, pero con tasas de crecimiento cada vez mas
reducidas, que hacen dudar acerca de las perspectivas de proximos trimestres, pareciendo mostrar un cierto
grado de saturacion.

Por su parte, la vivienda nueva parece querer buscar un cierto grado de estabilidad, con tasas practicamente
nulas durante los tres ultimos trimestres. Este hecho puede ser el predmbulo a la esperada recuperacién de las
compraventas de vivienda nueva, acorde con el ritmo de crecimiento que se viene produciendo en la iniciacién
de vivienda nueva.

Con caracter general estimamos una continuidad en el ritmo de crecimiento de las compraventas de vivienda,
pero con una moderacion de las tasas de crecimiento, pasando a un signo positivo en ambas modalidades,
aunque de escasa cuantia.
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3.2. Provincias

Las provincias también han presentado un excelente comportamiento durante el aflo 2016 por lo que respecta
al nimero de compraventas de vivienda. La prdctica totalidad de ellas han incrementado sus cifras con
respecto al afio 2015 (cuarenta y nueve).

Las provincias con un mayor numero de compraventas durante el ultimo afo han sido Madrid (58.752),
Barcelona (46.415), Alicante (29.688), Malaga (26.436), Valencia (21.963), Baleares (13.811), Sevilla (12.900),
Murcia (11.972), Las Palmas (11.272) y Cadiz (10.288). Este desglose de resultados, acorde con la intensidad de
colores del siguiente mapa, muestra claramente las zonas con mayor actividad en compraventas de vivienda,
correspondiendo, tal y como viene siendo habitual, a la provincia de Madrid, las provincias islefas y buena
parte de las provincias mediterraneas.

NUMERO DE COMPRAVENTAS DE VIVIENDA REGISTRADAS. PROVINCIAS. 2016
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Las provincias con un menor nimero de compraventas de vivienda durante 2016 han sido Soria (710), Teruel
(785), Zamora (903) y Avila (968). Estas cuatro provincias son las tnicas que no superan las 1.000 compraventas
anuales.

En vivienda nueva las provincias con un mayor nimero de compraventas han sido Madrid (13.099), Barcelona
(5.513), Alicante (4.650) y Malaga (4.563). En este caso han predominado los descensos, tal y como podra
comprobarse mas adelante, con treinta y tres provincias con tasas negativas.

En vivienda usada todas las provincias han incrementado su nimero de compraventas con respecto al afio
precedente. Las provincias con un mayor nimero de compraventas registradas durante el Gltimo afio han sido
Madrid (45.653), Barcelona (40.902), Alicante (25.038), Malaga (21.873), Valencia (19.043), Sevilla (11.525),
Baleares (11.087) y Murcia (10.113).
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° .
Compraventas de N° compraventas registradas

vivienda

2016

Provincias General Nueva Usada

A CORUNA 6.038 1.667 4.371
ALAVA 2.226 527 1.699
ALBACETE 2.151 418 1.733
ALICANTE 29.688 4.650 25.038
ALMERIA 9.276 2.406 6.870
ASTURIAS 6.432 1.535 4.897
AVILA 968 249 719
BADAJOZ 4.125 454 3.671
BALEARES 13.811 2.724 11.087
BARCELONA 46.415 5.513 40.902
BURGOS 2.967 708 2.259
CACERES 2.028 181 1.847
CADIZz 10.288 2.618 7.670
CANTABRIA 4.729 942 3.787
CASTELLON 6.238 719 5.519
CIUDAD REAL 2.475 365 2.110
CORDOBA 4.782 637 4.145
CUENCA 1.035 62 973
GIRONA 8.999 1.190 7.809
GRANADA 7.420 1.382 6.038
GUADALAJARA 2.420 572 1.848
GUIPUZCOA 5.250 1.306 3.944
HUELVA 3.959 853 3.106
HUESCA 2.059 358 1.701
JAEN 3.719 476 3.243
LA RIOJA 2.707 667 2.040
LAS PALMAS 11.272 2.302 8.970
LEON 2.583 813 1.770
LLEIDA 3.076 561 2.515
LUGO 1.821 642 1.179
MADRID 58.752 13.099 45.653
MALAGA 26.436 4.563 21.873
MURCIA 11.972 1.859 10.113
NAVARRA 4.631 1.055 3.576
OURENSE 1.433 336 1.097
PALENCIA 1.128 221 907
PONTEVEDRA 4.183 1.129 3.054
SALAMANCA 2.261 337 1.924
SEGOVIA 1.326 227 1.099
SEVILLA 12.900 1.375 11.525
SORIA 710 256 454
TARRAGONA 8.634 1.128 7.506
TENERIFE 9.510 1.848 7.662
TERUEL 785 115 670
TOLEDO 5.308 814 4.494
VALENCIA 21.963 2.920 19.043
VALLADOLID 3.965 637 3.328
VIZCAYA 8.344 1.647 6.697
ZAMORA 903 94 809
ZARAGOZA 7.642 1.430 6.212

Atendiendo al nimero de compraventas de vivienda por cada mil habitantes, en la siguiente tabla se muestran
estos resultados. Las provincias con mayor actividad inmobiliaria relativa durante el ultimo afio han sido
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Malaga (16,32), Alicante (16,00), Almeria (13,46) y Baleares (12,38), nuevamente todas ellas provincias
costeras, con un mayor grado de segunda vivienda y mayor tirén de la demanda en el actual ciclo inmobiliario.

NUMERO DE COMPRAVENTAS DE VIVIENDA
REGISTRADAS POR CADA MIL HABITANTES. 2016

PROVINCIA GENERAL NUEVA USADA
A CORUNA 5,33 1,47 3,86
ALAVA 6,96 1,65 5,32
ALBACETE 5,42 1,05 4,37
ALICANTE 16,00 2,51 13,50
ALMERIA 13,46 3,49 9,97
ASTURIAS 6,07 1,45 4,62
AVILA 5,78 1,49 4,30
BADAJOZ 5,99 0,66 5,33
BALEARES 12,38 2,44 9,94
BARCELONA 8,53 1,01 7,52
BURGOS 8,12 1,94 6,18
CACERES 4,97 0,44 4,53
CADIZ 8,25 2,10 6,15
CANTABRIA 8,05 1,60 6,44
CASTELLON 10,75 1,24 9,51
CIUDAD REAL 4,78 0,70 4,07
CORDOBA 5,99 0,80 5,20
CUENCA 4,96 0,30 4,66
GIRONA 12,09 1,60 10,49
GRANADA 8,05 1,50 6,55
GUADALAJARA 9,47 2,24 7,23
GUIPUZCOA 7,43 1,85 5,58
HUELVA 7,59 1,64 5,95
HUESCA 9,21 1,60 7,61
JAEN 5,67 0,73 4,94
LA RIOJA 8,60 2,12 6,48
LAS PALMAS 10,23 2,09 8,14
LEON 5,33 1,68 3,65
LLEIDA 7,11 1,30 5,82
LUGO 5,33 1,88 3,45
MADRID 9,23 2,06 7,17
MALAGA 16,32 2,82 13,50
MURCIA 8,19 1,27 6,92
NAVARRA 7,27 1,66 5,62
OURENSE 4,45 1,04 3,41
PALENCIA 6,74 1,32 5,42
PONTEVEDRA 4,40 1,19 3,21
SALAMANCA 6,56 0,98 5,59
SEGOVIA 8,35 1,43 6,92
SEVILLA 6,66 0,71 5,95
SORIA 7,67 2,77 4,91
TARRAGONA 10,86 1,42 9,44
TENERIFE 9,38 1,82 7,56
TERUEL 5,63 0,83 4,81
TOLEDO 7,61 1,17 6,44
VALENCIA 8,69 1,16 7,53
VALLADOLID 7,50 1,20 6,30
VIZCAYA 7,32 1,44 5,88
ZAMORA 4,84 0,50 4,34
ZARAGOZA 7,89 1,48 6,41
NACIONAL 8,71 1,57 7,15

En vivienda nueva las provincias con mayor actividad inmobiliaria relativa han sido Almeria (3,49), Malaga
(2,82), Soria (2,77), Alicante (2,51) y Baleares (2,44). Por su parte, en vivienda usada han encabezado los
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resultados las provincias de Malaga (13,50), Alicante (13,50), Girona (10,49), Almeria (9,97), Baleares (9,94),
Castellon (9,51) y Tarragona (9,44).

En los dos siguientes graficos se muestran los resultados de nimero de compraventas y nimero de
compraventas por cada mil habitantes, respectivamente. En ambos se observan las diferencias entre las
distintas provincias para cada una de las desagregaciones realizadas (general, nueva y usada).

Compraventas de vivienda por Provincias. 2016
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Las dos siguientes tablas proporcionan los nimeros indice de las compraventas de vivienda por provincia y
compraventas de vivienda por cada mil habitantes, respectivamente. La media nacional indica el nivel cien,
obteniendo los resultados de cada provincia con respecto a dicha media.
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NUMERO DE COMPRAVENTAS DE VIVIENDA
REGISTRADAS. NUMEROS INDICE. 2016

PROVINCIA GENERAL NUEVA USADA
A CORUNA 1,50 2,30 1,32
ALAVA 0,55 0,73 0,51
ALBACETE 0,53 0,58 0,52
ALICANTE 7,35 6,41 7,56
ALMERIA 2,30 3,31 2,07
ASTURIAS 1,59 2,11 1,48
AVILA 0,24 0,34 0,22
BADAJOZ 1,02 0,63 1,11
BALEARES 3,42 3,75 3,35
BARCELONA 11,50 7,60 12,35
BURGOS 0,73 0,98 0,68
CACERES 0,50 0,25 0,56
CADIZ 2,55 3,61 2,32
CANTABRIA 1,17 1,30 1,14
CASTELLON 1,55 0,99 1,67
CIUDAD REAL 0,61 0,50 0,64
CORDOBA 1,18 0,88 1,25
CUENCA 0,26 0,09 0,29
GIRONA 2,23 1,64 2,36
GRANADA 1,84 1,90 1,82
GUADALAJARA 0,60 0,79 0,56
GUIPUZCOA 1,30 1,80 1,19
HUELVA 0,98 1,18 0,94
HUESCA 0,51 0,49 0,51
JAEN 0,92 0,66 0,98
LA RIOJA 0,67 0,92 0,62
LAS PALMAS 2,79 3,17 2,71
LEON 0,64 1,12 0,53
LLEIDA 0,76 0,77 0,76
LUGO 0,45 0,88 0,36
MADRID 14,55 18,05 13,79
MALAGA 6,55 6,29 6,61
MURCIA 2,97 2,56 3,05
NAVARRA 1,15 1,45 1,08
OURENSE 0,35 0,46 0,33
PALENCIA 0,28 0,30 0,27
PONTEVEDRA 1,04 1,56 0,92
SALAMANCA 0,56 0,46 0,58
SEGOVIA 0,33 0,31 0,33
SEVILLA 3,20 1,89 3,48
SORIA 0,18 0,35 0,14
TARRAGONA 2,14 1,55 2,27
TENERIFE 2,36 2,55 2,31
TERUEL 0,19 0,16 0,20
TOLEDO 1,31 1,12 1,36
VALENCIA 5,44 4,02 5,75
VALLADOLID 0,98 0,88 1,00
VIZCAYA 2,07 2,27 2,02
ZAMORA 0,22 0,13 0,24
ZARAGOZA 1,89 1,97 1,88
NACIONAL 100,00 100,00 100,00

La primera tabla muestra la cuota de mercado de cada provincia con respecto al total nacional de
compraventas de vivienda. Las provincias con mayor cuota de mercado han sido Madrid (14,55%), Barcelona
(11,50%), Alicante (7,35%), Malaga (6,55%) y Valencia (5,44%).

La siguiente tabla de nimeros indice de compraventas de vivienda por cada mil habitantes muestra la simetria
o no de resultados de cada ambito geografico con respecto a la media nacional.
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NUMERO DE COMPRAVENTAS DE VIVIENDA REGISTRADAS

POR CADA MIL HABITANTES. NUMEROS INDICE. 2016

PROVINCIA GENERAL NUEVA USADA
A CORUNA 61,14 93,89 53,96
ALAVA 79,94 105,26 74,39
ALBACETE 62,25 67,28 61,14
ALICANTE 183,66 160,01 188,85
ALMERIA 154,54 222,96 139,54
ASTURIAS 69,71 92,54 64,71
AVILA 66,39 94,99 60,12
BADAJOZ 68,70 42,05 74,54
BALEARES 142,12 155,91 139,10
BARCELONA 97,92 64,69 105,21
BURGOS 93,20 123,70 86,51
CACERES 57,08 28,34 63,38
CADIZ 94,66 133,99 86,04
CANTABRIA 92,36 102,33 90,17
CASTELLON 123,41 79,12 133,12
CIUDAD REAL 54,83 44,98 56,99
CORDOBA 68,80 50,98 72,71
CUENCA 56,89 18,96 65,21
GIRONA 138,80 102,09 146,85
GRANADA 92,44 95,77 91,71
GUADALAJARA 108,72 142,93 101,22
GUIPUZCOA 85,26 117,97 78,09
HUELVA 87,10 104,38 83,31
HUESCA 105,72 102,24 106,48
JAEN 65,05 46,31 69,16
LA RIOJA 98,69 135,25 90,67
LAS PALMAS 117,46 133,43 113,96
LEON 61,16 107,07 51,09
LLEIDA 81,64 82,82 81,38
LUGO 61,13 119,88 48,25
MADRID 105,88 131,30 100,31
MALAGA 187,27 179,80 188,91
MURCIA 93,99 81,18 96,80
NAVARRA 83,49 105,79 78,60
OURENSE 51,10 66,65 47,70
PALENCIA 77,38 84,32 75,85
PONTEVEDRA 50,54 75,87 44,98
SALAMANCA 75,34 62,46 78,16
SEGOVIA 95,79 91,21 96,80
SEVILLA 76,42 45,31 83,24
SORIA 88,05 176,58 68,64
TARRAGONA 124,64 90,57 132,11
TENERIFE 107,69 116,39 105,78
TERUEL 64,67 52,70 67,30
TOLEDO 87,30 74,47 90,11
VALENCIA 99,73 73,75 105,43
VALLADOLID 86,08 76,92 88,09
VIZCAYA 84,02 92,25 82,22
ZAMORA 55,59 32,19 60,72
ZARAGOZA 90,51 94,20 89,70
NACIONAL 100,00 100,00 100,00

Las mayores cuantias por lo que respecta al total de vivienda han correspondido a las provincias de Malaga
(187,27), Alicante (183,66), Almeria (154,54), Baleares (142,12), Girona (138,80) y Tarragona (124,64).

En la uUltima tabla se recoge la evolucién anual del nimero de compraventas por provincias del ultimo afio con
respecto al afio precedente, con la distincidn entre total general, vivienda nueva y usada.
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NUMERO DE COMPRAVENTAS DE VIVIENDA REGISTRADAS.

EVOLUCION ANUAL. 2016

PROVINCIA GENERAL NUEVA USADA

A CORUNA 11,48% -29,54% 43,31%
ALAVA 14,98% 20,05% 13,49%
ALBACETE 9,08% -12,55% 16,00%
ALICANTE 10,52% -14,27% 16,79%
ALMERIA 27,63% -1,27% 42,21%
ASTURIAS 16,99% 4,21% 21,66%
AVILA 3,64% -9,45% 9,10%
BADAJOZ 19,57% -28,28% 30,32%
BALEARES 29,97% 22,98% 31,82%
BARCELONA 22,70% 4,04% 25,74%
BURGOS 2,42% -1,53% 3,72%
CACERES 8,39% -20,61% 12,42%
CADIZ 15,04% 1,91% 20,33%
CANTABRIA 9,49% 2,39% 11,42%
CASTELLON 10,23% -30,26% 19,25%
CIUDAD REAL 8,27% -17,61% 14,49%
CORDOBA 7,87% -22,41% 14,76%
CUENCA 10,93% -23,46% 14,20%
GIRONA 18,30% 5,40% 20,55%
GRANADA 7,21% -26,41% 19,73%
GUADALAJARA 5,68% -28,68% 24,19%
GUIPUZCOA 15,95% 45,76% 8,59%
HUELVA 10,87% -4,91% 16,16%
HUESCA 23,59% 64,98% 17,39%
JAEN 13,49% -24,08% 22,38%
LA RIOJA 5,33% -21,34% 18,47%
LAS PALMAS 8,97% 0,26% 11,46%
LEON 8,85% -0,12% 13,53%
LLEIDA 15,90% -9,66% 23,71%
LUGO -5,84% -33,81% 22,30%
MADRID 13,85% 11,26% 14,62%
MALAGA 8,10% -6,01% 11,60%
MURCIA 6,82% -5,30% 9,39%
NAVARRA 8,02% 1,05% 10,27%
OURENSE 14,46% -10,64% 25,23%
PALENCIA 0,80% -17,84% 6,71%
PONTEVEDRA 4,26% -22,72% 19,72%
SALAMANCA 10,51% 10,49% 10,51%
SEGOVIA 17,03% 13,50% 17,79%
SEVILLA 12,04% -18,78% 17,35%
SORIA 13,24% 21,90% 8,87%
TARRAGONA 17,71% -8,74% 23,07%
TENERIFE 15,64% -0,96% 20,51%
TERUEL 4,25% -26,75% 12,42%
TOLEDO 18,35% 10,90% 19,81%
VALENCIA 15,97% -1,38% 19,19%
VALLADOLID 21,29% -9,90% 29,90%
VIZCAYA 8,99% -15,71% 17,45%
ZAMORA 5,74% -17,54% 9,32%
ZARAGOZA 10,75% 13,13% 10,22%
NACIONAL 13,88% -3,20% 18,46%

La practica totalidad de provincias han contado con incrementos en el ultimo afio (cuarenta y nueve),
generalizandose la favorable evolucién del mercado de compraventas de vivienda. En veintinueve provincias
las tasas de crecimiento alcanzadas han sido de dos digitos. Los mayores incrementos durante el Ultimo afio se
han alcanzado en las provincias de Baleares (29,97%), Almeria (27,63%), Huesca (23,59%), Barcelona (22,70%) y
Valladolid (21,29%).
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En vivienda nueva el comportamiento no ha sido tan positivo, dando lugar a incrementos Unicamente en
diecisiete provincias, frente a los descensos en treinta y tres de ellas. En diecinueve provincias los descensos
han sido de dos digitos, dando lugar a las mayores reducciones de compraventas en Lugo (-33,81%), Castellon
(-30,26%), A Coruia (-29,54%) y Guadalajara (-28,68%).

En vivienda usada todas las provincias han presentado incrementos de compraventas durante 2016, dando
lugar a incrementos de dos digitos en cuarenta y tres provincias. Las provincias con mayores incrementos han
sido A Corufia (43,31%), Almeria (42,21%), Baleares (31,82%), Badajoz (30,32%), Valladolid (29,90%) vy
Barcelona (25,74%).

Con cardcter general, al igual que en los resultados por comunidades auténomas, se observa una favorable
evolucion, que previsiblemente se mantendrd a lo largo de 2017. Resulta destacable nuevamente el distinto
comportamiento en vivienda nueva y usada, asi como la continuidad en la favorable evolucién de las provincias
de Madrid, provincias islefias y una buena parte de las provincias mediterraneas.
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4. Distribucidon de compraventas de vivienda registradas (%)

El apartado Distribucion de compraventas de vivienda registradas (%) proporciona informacion relativa al
reparto de compraventas de vivienda, distinguiendo entre viviendas nuevas y usadas (grado de uso), y para las
viviendas nuevas, diferenciando entre viviendas libres y protegidas (grado de proteccion).

De este modo, para cada uno de los periodos temporales y zonas geograficas analizadas, se comprueba el peso
relativo de cada tipologia de vivienda, de acuerdo a la clasificacién anterior.

Esta variable delimita el comportamiento del mercado de la vivienda en relacién al tipo de vivienda que
regularmente es transferida, ya que permite observar la evolucién de la construccidon de nueva vivienda para
cada ambito geografico, comprobando, por tanto, la renovacién del parque de vivienda a nivel autonémico y
nacional.

De igual modo, puede observarse la mayor o menor expansion de la oferta inmobiliaria, la evolucién de la
vivienda protegida por comunidades auténomas, asi como del peso de las compraventas de vivienda usada.
Con ello se obtiene un mayor grado de conocimiento acerca de la situacion y evolucidn de las compraventas de
vivienda a nivel geografico y segun tipologia de vivienda.

En un segundo subapartado se muestra una desagregacion de resultados acerca de la distribucion de
compraventas de vivienda, pero atendiendo a su superficie media. Para ello se considera exclusivamente la
modalidad de vivienda pisos, distinguiendo en funcién de las siguientes agrupaciones de superficie:
compraventas de pisos con superficie media inferior a los cuarenta metros cuadrados, compraventas de pisos
con superficie media entre cuarenta y sesenta metros cuadrados, compraventas de pisos con superficie media
entre sesenta y ochenta metros cuadrados, y compraventas de pisos con superficie media superior a los
ochenta metros cuadrados.

A través de esta informacion se puede conocer la situacion y evolucion del volumen de compraventas de la
tipologia de vivienda mas demandada (pisos), atendiendo a su superficie media. Esta circunstancia permite
comprobar el tipo de piso regularmente transferido y, en consecuencia, demandado y edificado.

En un tercer subapartado se presentan los resultados de distribucion de compraventas de vivienda, pero
desagregando en funcion del tipo de adquirente. De este modo se muestra el porcentaje de compraventas de
vivienda realizadas por personas fisicas y por personas juridicas. Adicionalmente se desagrega para cada una de
estas dos situaciones entre pesos relativos de compraventas de vivienda nueva y usada, asi como libre y
protegida.

4.1. Vivienda (nueva libre, nueva protegida y usada)

El analisis del nimero de compraventas de vivienda (punto 3) ha permitido constatar la continuidad en la
distinta evoluciéon del ritmo de compraventas de vivienda nueva y usada, con tendencias claramente
diferenciadas durante los ultimos afios.

En términos porcentuales, tal y como se desagrega en el presente apartado, durante el afio 2016 el 82,02% de
las compraventas correspondieron a vivienda usada, maximo de la serie histérica, mientras que el peso de
compraventas de vivienda nueva se quedod en el 17,98%, que légicamente supone un nuevo minimo histérico.

Con respecto al afio 2015 se ha incrementado el peso de vivienda usada (78,85%), reduciéndose el peso de
vivienda nueva (21,15%). Tal y como podra comprobarse en los graficos de evolucidn, esta evolucién sigue la
tendencia de afios precedentes, pero de modo mucho mas moderado, en la medida que el recorrido de la
variacion se va minorando.

A pesar del mantenimiento de la tendencia, entendemos que estamos en la fase previa a la recuperacion del
peso de las compraventas de vivienda nueva, en la medida que el proceso de ajuste no soélo se va suavizando,
sino que los datos de visados de vivienda nueva e iniciaciones vienen presentando muy buen comportamiento
durante los Ultimos trimestres. Por tanto, es cuestidon de tiempo que dichos resultados se trasladen a un
incremento de las compraventas de vivienda nueva.
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Distribucién de compraventas

de vivienda registradas

CC.AA.

ANDALUCIA
ARAGON
ASTURIAS
BALEARES
CANARIAS
CANTABRIA
CASTILLA Y LEON
CASTILLA-LA MANCHA
CATALURNA

COM. MADRID
COM. VALENCIANA
EXTREMADURA
GALICIA

LA RIOJA

MURCIA

NAVARRA

PAIS VASCO

Nueva libre

16,56 %
16,03 %
18,75 %
19,49 %
19,25 %
18,10 %
17,57 %
15,14 %
11,70 %
19,57 %
13,30 %

7,25 %
26,13 %
22,50 %
14,46 %
16,97 %
15,10 %

2016

Nueva protegida

1,60 %
2,12 %
5,12 %
0,23 %
0,72 %
1,82 %
3,50 %
1,52 %
0,80 %
2,73 %
1,02 %
3,07 %
1,88 %
2,14 %
1,07 %
5,81 %
6,90 %

Anuario 2016

Resultados absolutos (26)

Usada

81,84 %
81,85 %
76,13 %
80,28 %
80,03 %
80,08 %
78,93 %
83,34 %
87,50 %
77,70 %
85,68 %
89,68 %
71,99 %
75,36 %
84,47 %
77,22 %
78,00 %

NACIONAL 16,10 % 1,88 %o 82,02 %

DISTRIBUCION DE COMPRAVENTAS DE VIVIENDA REGISTRADAS (%). 2016
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El stock de vivienda nueva pendiente de venta se ha ido reduciendo significativamente a lo largo de los Ultimos
anos, presentando una incidencia mucho menor sobre el comportamiento del mercado actual. De hecho, en
una buena parte de la geografia nacional existe una notable ausencia de vivienda nueva, siendo una variante
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del mercado realmente demandada, de ahi la buena acogida que ultimamente vienen presentando las nuevas
promociones de vivienda nueva.

La desagregacion de resultados de vivienda nueva en libre y protegida muestra cémo durante el Ultimo afio el
peso de las compraventas de vivienda nueva libre ha sido del 16,10% del total, quedando la vivienda nueva
protegida en el 1,88%. En ambos casos se alcanzan nuevos minimos histdricos. En 2015 el peso de
compraventas de vivienda nueva libre fue del 18,89% y de vivienda nueva protegida del 2,26%.

La vivienda protegida mantiene los dos principales factores con incidencia en su minoracion: la pérdida de
ventaja competitiva en precios como consecuencia del ajuste en la vivienda libre durante los ultimos afios y la
reduccién de recursos publicos destinados a esta modalidad de vivienda. Esta modalidad de vivienda, dentro de
su escaso peso actual, previsiblemente mantendra la tendencia desfavorable.

La desagregacidon de resultados por comunidades auténomas muestra cémo las que mayor peso porcentual
han presentado en compraventas de vivienda usada han sido Extremadura (89,68%), Catalufia (87,50%),
Comunidad Valenciana (85,68%) y Murcia (84,47%). En diez comunidades autébnomas se presentan cuantias por
encima del 80%.

En vivienda nueva los mayores resultados se han alcanzado en Galicia (28,01%), La Rioja (24,64%) y Asturias
(23,87%). En vivienda nueva libre los mayores pesos los han encabezado Galicia (26,13%), La Rioja (22,50%),
Comunidad de Madrid (19,57%), Baleares (19,49%) y Canarias (19,25%), mientras que en vivienda nueva
protegida las mayores cuantias se han alcanzado en Pais Vasco (6,90%), Navarra (5,81%), Asturias (5,12%),
Castilla y Ledn (3,50%) y Extremadura (3,07%).

El siguiente grafico muestra las compraventas de vivienda descritas en parrafos anteriores, proporcionando el
peso relativo de las compraventas de cada modalidad de vivienda para cada comunidad auténoma y el total
nacional, pudiendo comparar los resultados en cada caso.

Distribucién de compraventas de vivienda (26). Interanual 4° trimestre 2016
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A través de la siguiente tabla de numeros indice se comprueba la posicion de cada una de las comunidades
auténomas, para cada una de las desagregaciones de vivienda (nueva libre, nueva protegida, usada), en
relacion a la media nacional (100).

En vivienda usada los mayores pesos relativos se han alcanzado en Extremadura (109,34), Catalufia (106,68) y
Comunidad Valenciana (104,46). Por el contrario los menores pesos en vivienda usada, y por tanto los mayores
pesos en vivienda nueva, han correspondido a Galicia (87,77), La Rioja (91,88) y Asturias (92,82).

Por lo que respecta a la vivienda nueva protegida, las diferencias de resultados son notables, encabezando el
mayor peso Pais Vasco (367,02), seguida de Navarra (309,04) y Asturias (272,34).
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DISTRIBUCION DE COMPRAVENTAS DE VIVIENDA REGISTRADAS.

NUMEROS INDICE. 2016

CCAA NUEVA LIBRE NUEVA PROT. USADA
ANDALUCIA 102,86 85,11 99,78
ARAGON 99,57 112,77 99,79
ASTURIAS 116,46 272,34 92,82
BALEARES 121,06 12,23 97,88
CANARIAS 119,57 38,30 97,57
CANTABRIA 112,42 96,81 97,63
CASTILLA Y LEON 109,13 186,17 96,23
CASTILLA-LA MANCHA 94,04 80,85 101,61
CATALUNA 72,67 42,55 106,68
COM. MADRID 121,55 145,21 94,73
COM. VALENCIANA 82,61 54,26 104,46
EXTREMADURA 45,03 163,30 109,34
GALICIA 162,30 100,00 87,77
LA RIOJA 139,75 113,83 91,88
MURCIA 89,81 56,91 102,99
NAVARRA 105,40 309,04 94,15
PAIS VASCO 93,79 367,02 95,10
NACIONAL 100,00 100,00 100,00

La siguiente tabla proporciona las tasas de variacion interanuales para cada una de las agrupaciones y ambitos
geograficos, obtenidas como diferencia entre los porcentajes alcanzados en el afio 2016 y el afio 2015.

DISTRIBUCION DE COMPRAVENTAS DE VIVIENDA REGISTRADAS.

EVOLUCION ANUAL

CCAA NUEVA LIBRE NUEVA PROT. USADA
ANDALUCIA -4,09 % -0,17 % 4,26 %
ARAGON 0,28 % 0,29 % -0,57 %
ASTURIAS -2,60 % -0,32 % 2,92 %
BALEARES -1,16 % 0,03 % 1,13 %
CANARIAS -2,38 % -0,06 % 2,44 %
CANTABRIA -0,86 % -0,52 % 1,38 %
CASTILLA Y LEON -3,31% 0,69 % 2,62 %
CASTILLA-LA MANCHA -2,99 % -1,56 % 4,55 %
CATALUNA -2,08 % -0,37 % 2,45 %
COM. MADRID 0,30 % -0,81 % 0,51 %
COM. VALENCIANA -3,94 % -0,04 % 3,98 %
EXTREMADURA -3,57 % -2,29 % 5,86 %
GALICIA -13,35 % 0,35 % 13,00 %
LA RIOJA -4,94 % -3,42 % 8,36 %
MURCIA -2,21 % 0,23 % 1,98 %
NAVARRA 0,71 % -2,28 % 1,57 %
PAIS VASCO 0,00 % -1,29 % 1,29 %
NACIONAL 2,79 % -0,38 % 3,17 %

Con respecto a afios precedentes estas tasas se han suavizado significativamente, como se viene indicando. La
vivienda usada ha incrementado su peso relativo en 3,17 puntos porcentuales (pp), frente a los 16,12 pp de
incremento en 2015 con respecto a 2014. Este incremento en vivienda usada ha supuesto un descenso de -2,79
pp en el peso de la vivienda nueva libre y de -0,38 pp en vivienda nueva protegida.

La practica totalidad de comunidades auténomas presentan incrementos en vivienda usada, dando lugar a las
correspondientes reducciones en vivienda nueva (dieciséis comunidades auténomas). Los mayores
incrementos en el peso de vivienda usada ha correspondido a Galicia (13,00 pp), La Rioja (8,36 pp) vy
Extremadura (5,86 pp). El Gnico incremento en el peso de vivienda nueva se ha producido en Aragén (0,57 pp).
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El siguiente grafico muestra la evolucion de los resultados interanuales a lo largo de cada uno de los trimestres
durante los uUltimos catorce afios.

Evolucion de la distribucién de compraventas de vivienda (resultados interanuales)
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En el mismo se constata el mantenimiento de la tendencia de los uUltimos afios, con una consolidacion del
crecimiento de peso relativo en compraventas de vivienda usada, reduciéndose en vivienda nueva libre y
protegida.

El principal cambio del ultimo afio ha sido la intensidad en el comportamiento de la variable en la medida que
habiendo mantenido la tendencia, la intensidad ha sido mucho mds moderada, siendo incluso previsible, como
hemos indicado, que a lo largo de 2017 se empiece a observar un cambio de tendencia en el comportamiento
de la vivienda nueva, pudiendo mostrar los primero signos de recuperacion.
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4.2. Pisos segun superficie media

En este apartado se proporciona la distribucion de compraventas de vivienda segln su superficie, pero
tomando exclusivamente la tipologia de vivienda mds demandada, como son los pisos. Con ello se generan
resultados de peso relativo de compraventas de pisos segun intervalos de superficie.

La estructura de resultados, por lo que respecta al comportamiento de esta variable, se viene manteniendo
relativamente estable, dando lugar a un mayor peso relativo en las agrupaciones de mayor superficie media,
con muy pequefios cambios afio tras afio.

DISTRIBUCION DE COMPRAVENTAS DE VIVIENDA SEGUN SU SUPERFICIE MEDIA (%). 2016
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Durante 2016 nuevamente alrededor del 50% de las compraventas han correspondido a pisos con mas de 80
m? de superficie, concretamente el 49,65%, habiéndose reducido ligeramente con respecto a 2015 (50,07%). La
siguiente agrupacion con mayor peso relativo es la de pisos con superficie entre 60 y 80 m?, con un 28,73%
(29,11% en 2015), seguidos de los pisos con superficie entre 40 y 60 m? con el 17,59% de las compraventas
(17,11% en 2015), manteniendo el menor peso los pisos con menos de 40 m? con el 4,03% (3,71% en 2015).

Estos resultados ratifican las minimas oscilaciones entre agrupaciones de pisos, dotando de gran estabilidad a
la distribucion de compraventas segun superficie.

La desagregacién de resultados por comunidades autonomas mantiene la tradicional estructura logica de
mayor peso de compraventas de pisos de mayor superficie en aquellas comunidades auténomas con menores
precios por metro cuadrado y menos densidad poblacional, mientras que las agrupaciones de pisos de menor
tamano presentan mayores resultados en comunidades auténomas con mayores precios por metro cuadrado,
mayor densidad poblacién y restricciones geograficas, fundamentalmente en la islas.

Las comunidades auténomas con mayores pesos relativos en cada una de las agrupaciones durante el Ultimo
afo han sido las siguientes:
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e Menos de 40 m?2 Canarias (13,75%), Baleares (6,83%), Comunidad de Madrid (5,23%) y Catalufia

(4,43%).

e Entre 40 y 60 m2: Canarias (25,87%), Catalufia (23,96%), Aragon (21,57%) y Cantabria (21,29%).
e Entre 60 y 80 m2: Pais Vasco (37,10%), Asturias (35,63%), Catalufia (33,32%) y Cantabria (32,80%).
e  Mads de 80 m?%: Extremadura (68,60%), Castilla-La Mancha (67,40%) y Navarra (67,17%).

Resultados absolutos (26)

Distribucion
compraventas vivienda
segun superficie media

2016
CC.AA Pisos menos Pisos40a Pisos60a  Pisos mas
i 40 m2 60 m2 80 m2 80 m?
ANDALUCIA 3,64 % 13,74 % 26,26 % 56,36 %
ARAGON 2,68 % 21,57 % 32,25 % 43,50 %
ASTURIAS 3,06 % 17,50 % 35,63 % 43,81 %
BALEARES 6,83 % 16,28 % 22,27 % 54,62 %
CANARIAS 13,75 % 25,87 % 24,49 % 35,89 %
CANTABRIA 2,85 % 21,29 % 32,80 % 43,06 %
CASTILLA Y LEON 1,83 % 12,37 % 29,50 % 56,30 %
CASTILLA-LA MANCHA 2,01 % 9,31 % 21,28 % 67,40 %
CATALUNA 4,43 % 23,96 % 33,32 % 38,29 %
COM. MADRID 5,23 % 21,02 % 27,98 % 45,77 %
COM. VALENCIANA 2,74 % 15,31 % 27,98 % 53,97 %
EXTREMADURA 3,45 % 8,58 % 19,37 % 68,60 %
GALICIA 3,46 % 14,80 % 29,33 % 52,41 %
LA RIOJA 1,74 % 11,05 % 25,68 % 61,53 %
MURCIA 1,96 % 9,78 % 23,98 % 64,28 %
NAVARRA 1,55 % 6,20 % 25,08 % 67,17 %
PAIS VASCO 1,38 % 17,96 % 37,10 % 43,56 %

El siguiente grafico muestra el peso relativo de compraventas de pisos segln su superficie media para cada una
de las comunidades auténomas y la media nacional, comprobandose la posicién relativa de cada ambito
geografico para cada una de las agrupaciones de superficie media de pisos.

Distribucion de compraventas de vivienda seguin su superficie media. 2016
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En la siguiente tabla de numeros indice se comprueba la posicidon de cada una de las comunidades auténomas
con respecto a la media nacional para cada una de las desagregaciones de vivienda de superficie media.

DISTRIBUCION DE COMPRAVENTAS DE VIVIENDA

SEGUN SU SUPERFICIE MEDIA. NUMEROS INDICE. 2016

CCAA

ANDALUCIA
ARAGON
ASTURIAS
BALEARES
CANARIAS
CANTABRIA
CASTILLA Y LEON
CASTILLA-LA MANCHA
CATALUNA

COM. MADRID
COM. VALENCIANA
EXTREMADURA
GALICIA

LA RIOJA

MURCIA

NAVARRA

PAIS VASCO
NACIONAL

Pisos menos
40 m=2

90,32
66,50
75,93
169,48
341,19
70,72
45,41
49,88
109,93
129,78
67,99
85,61
85,86
43,18
48,64
38,46
34,24
100,00

Pisos 40 a
60 m2

78,11
122,63
99,49
92,55
147,07
121,03
70,32
52,93
136,21
119,50
87,04
48,78
84,14
62,82
55,60
35,25
102,10
100,00

Pisos 60 a
80 m=2

91,40
112,25
124,02

77,51

85,24
114,17
102,68

74,07
115,98

97,39

97,39

67,42
102,09

89,38

83,47

87,30
129,13

100,00

Pisos mas
80 m=2

113,51
87,61
88,24

110,01
72,29
86,73

113,39

135,75
77,12
92,19

108,70

138,17

105,56

123,93

129,47

135,29
87,73

100,00

Tal y como puede observarse se mantiene el criterio de mayor o menor peso en cada una de las agrupaciones
en funcidn de los precios de las comunidades auténomas, su densidad poblacional y restricciones geograficas.

La siguiente tabla proporciona la evolucién anual de resultados a través de la comparacidon de los pesos
relativos de 2016 y 2015.

DISTRIBUCION DE COMPRAVENTAS DE VIVIENDA SEGUN SU SUPERFICIE

CCAA

ANDALUCIA
ARAGON
ASTURIAS
BALEARES
CANARIAS
CANTABRIA
CASTILLA Y LEON
CASTILLA-LA MANCHA
CATALUNA

COM. MADRID
COM. VALENCIANA
EXTREMADURA
GALICIA

LA RIOJA

MURCIA

NAVARRA

PAIS VASCO
NACIONAL

. EVOLUCION ANUAL. 2016

Pisos menos

40 m=
0,62 %
-0,33 %
-0,32 %
1,17 %
0,47 %
0,56 %
0,68 %
0,51 %
-0,15 %
0,45 %
0,10 %
1,00 %
-0,26 %
-0,39 %
0,25 %
0,79 %
0,06 %
0,32 %

Pisos 40 a
60 m2
0,94 %

-1,44 %
-1,50 %
0,80 %
0,10 %
0,62 %
-1,01 %
-0,54 %
0,23 %
-0,09 %
1,75 %
-0,39 %
-1,11 %
-0,08 %
-0,27 %
0,34 %
0,79 %
0,48 %

Pisos 60 a
80 m=2
-0,20 %
-0,17 %
0,42 %
-1,59 %
-0,54 %
-1,52 %
-0,04 %
-2,14 %
-0,34 %
-0,68 %
-0,45 %
-0,70 %
-0,21 %
-1,50 %
0,38 %
2,02 %
-0,74 %
-0,38 %

Pisos mas
80 m=2
-1,36 %
1,94 %
1,40 %
-0,38 %
-0,03 %
0,34 %
0,37 %
2,17 %
0,26 %
0,32 %
-1,40 %
0,09 %
1,58 %
1,97 %
-0,36 %
-3,15 %
-0,11 %
-0,42 %

Las variaciones han sido muy reducidas, tal y como venimos indicando y corresponde histéricamente a esta
variable. Dentro de esas minimas variaciones se observa un descenso de peso relativo en las agrupaciones de
mayor superficie media, dando lugar al correspondiente incremento en las agrupaciones con menor superficie

media.
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Concretamente, los incrementos interanuales en las agrupaciones con menor superficie media han sido de 0,32
pp en los pisos con menos de 40 m? (incremento de 0,07 pp en 2015) y de 0,48 pp en los de superficie entre 40
y 60 m? (-0,09 pp), reduciéndose en -0,38 pp el peso de compraventas de pisos entre 60 y 80 m? (0,01 pp) y en
-0,42 pp los de mas de 80 m? (0,01 pp).

En el siguiente grafico se muestran los resultados interanuales de la distribucion de compraventas de vivienda
segun superficie media a lo largo de cada uno de los trimestres, desde el tercer trimestre del afio 2004 hasta el
cuarto trimestre de 2016 para el total nacional.

Evolucién de la distribuciéon de compraventas de vivienda segln su superficie media (%6)
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En el mismo se constata la citada estabilidad de resultados a lo largo de los catorce ultimos afos, sin apenas
modificaciones destacables.

Los pisos con superficie mayor a 80 m? presentan resultados muy préximos al 50%, dando lugar a una ligera
reduccién de peso relativo con respecto a afios precedentes, en los que llegd a superarse con solvencia la
citada cuantia.

Los pisos de entre 60 y 80 m? consolidan resultados relativamente estables por debajo del 30% desde hace
bastantes afios, sin dar lugar a modificaciones significativas durante un largo periodo de tiempo.

Los pisos con superficie entre los 40 y los 60 m? parecen dar lugar a una ligera tendencia ascendente, pero
dentro de tasas de variacion de escasa cuantia, tendiendo hacia la consecucidn de un peso préximo al 18% de
las compraventas.

Finalmente, los pisos con superficie por debajo de los 40 m? han superado ligeramente el nivel del 4%, dando
lugar a una minima tendencia ascendente.

Con caracter general, como se viene indicando, los pesos de las distintas agrupaciones de pisos segun
superficie mantienen una notable estabilidad, dando lugar a minimas diferencias interanuales.

En el siguiente grafico se muestra la evolucidon de las tasas de variacién trimestrales desestacionalizadas,
observandose la tendencia en la variacién de pesos relativos, ratificando la notable estabilidad de resultados,
con oscilaciones minimas, que en ninguin caso se sitian fuera del £1%.
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Evolucién de las tasas de variacion trimestrales de la distribucién de compraventas de
vivienda seguin su superficie media (%0)
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4.3. Vivienda por tipo de adquirente (personas fisicas vs personas juridicas)

En este apartado se desagregan los resultados de compraventas de vivienda, pero atendiendo al tipo de
adquirente, tomando como tal la distincidn entre persona fisica y persona juridica.

Con la recuperacién del mercado inmobiliario se estd produciendo una cierta vuelta a la normalidad,
entendiendo como tal un incremento del peso de compras de vivienda por parte de personas fisicas, dando
lugar a la correspondiente reduccién del peso de personas juridicas. No debe perderse de vista el hecho de que
las viviendas, en la mayoria de los casos, se utilizan para vivir, por lo que representa una muestra de
normalidad el hecho de que la mayor parte de adquirentes sean personas fisicas.

En el Ultimo afio el 87,46% de las compraventas de vivienda el adquirente ha sido una persona fisica, quedando
un 12,54% de adquirentes correspondientes a personas juridicas. En 2015 el peso de personas fisicas fue del
87,29% vy el de personas juridicas del 12,71%. La variacion de pesos ha sido reducida, pero consolida la citada
tendencia, con tres aflos consecutivos de incremento del peso de personas fisicas.

DISTRIBUCION DE COMPRAVENTAS DE VIVIENDAS REGISTRADAS

POR TIPO DE ADQUIRENTE (26). 2016

CCAA Personas fisicas Personas juridicas
ANDALUCIA 86,41% 13,59%
ARAGON 93,39% 6,61%
ASTURIAS 94,05% 5,95%
BALEARES 86,57% 13,43%
CANARIAS 80,32% 19,68%
CANTABRIA 93,10% 6,90%
CASTILLA Y LEON 92,10% 7,90%
CASTILLA-LA MANCHA 90,03% 9,97%
CATALURNA 83,58% 16,42%
COM. DE MADRID 87,72% 12,28%
COM. VALENCIANA 87,91% 12,09%
EXTREMADURA 94,89% 5,11%
GALICIA 91,29% 8,71%
LA RIOJA 88,98% 11,02%
MURCIA 86,56% 13,44%
NAVARRA 87,65% 12,35%
PAIS VASCO 95,50% 4,50%

NACIONAL 87,46% 12,54%

La coincidencia de estos tres afios de crecimiento del peso de personas fisicas con los de recuperacion de las
compraventas y del propio mercado inmobiliario, entendemos que presenta las correspondientes
vinculaciones, en la medida que se reduce la presencia de entidades financieras y empresas vinculadas en la
adquisicién de viviendas, dejando el mercado de compra en manos del destinatario ultimo, como son las
personas fisicas.

Las comunidades auténomas con mayor peso en compras de vivienda registradas por personas juridicas han
sido Canarias (19,68%), Catalufia (16,42%), Andalucia (13,59%), Murcia (13,44%) y Baleares (13,43%). Todas
ellas son comunidades auténomas con un elevado peso de atraccidn turistica, justificando perfectamente el
hecho de que la compra de viviendas se realice en mayor proporcion con fines mercantiles.

Por el contrario, las comunidades autdnomas con mayor peso en la compra de vivienda por parte de personas
fisicas han sido Pais Vasco (95,50%), Extremadura (94,89%), Asturias (94,05%) y Aragdn (93,39%).
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El siguiente grafico muestra esta desagregacién de resultados por comunidades auténomas, observandose las

diferencias territoriales existentes.

Distribucion de compraventas de vivienda registradas por tipo de adquirente. 2016
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A través del siguiente grafico se observa la evolucidn de resultados durante los ultimos nueve afios, contando
por tanto con una adecuada perspectiva temporal por lo que respecta a la evolucion de esta variable.
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Este ultimo grafico muestra claramente el cambio de tendencia de los tres ultimos afios, correspondiendo al
propio cambio de tendencia del mercado inmobiliario. De acuerdo al mismo, todo parece indicar que, en la
medida que se mantenga la recuperacion del mercado inmobiliario, especialmente de las compraventas de
vivienda, el peso de las personas fisicas en la compra de vivienda seguira incrementandose, dejando a las
personas juridicas el peso que de manera natural corresponda a la realizacién de actividades mercantiles,
alejadas del maximo del 21,93% del total alcanzado en 2013.

A través de la siguiente tabla se desglosan los resultados de compra de vivienda por parte de personas fisicas y
juridicas en funcidn de la tipologia de vivienda, tomando como tal la distincidon en vivienda nueva y usada, asi
como la vivienda libre y protegida.

Distribuciéon de compraventas de vivienda registradas por tipo de adquirente y tipo de vivienda (nueva-usada vs libre-VPO)

2016 PERSONAS FISICAS PERSONAS JURIDICAS

CCAA NUEVA_LIBRE NUEVA_VPO USADA _LIBRE USADA_VPO NUEVA_LIBRE NUEVA_VPO USADA_LIBRE USADA_VPO
ANDALUCIA 13,77% 1,62% 63,61% 7,38% 2,89% 0,28% 10,14% 0,31%
ARAGON 14,59% 2,01% 62,91% 13,88% 0,98% 0,04% 5,21% 0,37%
ASTURIAS 16,94% 5,45% 58,12% 13,55% 1,46% 0,05% 4,10% 0,35%
BALEARES 15,98% 0,24% 68,67% 1,69% 4,90% 0,00% 8,45% 0,07%
CANARIAS 15,75% 0,83% 60,96% 2,77% 4,20% 0,32% 13,93% 1,22%
CANTABRIA 15,71% 1,84% 65,89% 9,66% 2,34% 0,06% 3,88% 0,61%
CASTILLA Y LEON 15,05% 3,56% 63,52% 9,97% 1,47% 0,03% 5,03% 1,36%
CASTILLA-LA MANCHA 12,69% 1,87% 69,98% 5,47% 2,49% 0,04% 7,29% 0,16%
CATALUNA 10,00% 0,77% 64,38% 8,42% 1,80% 0,06% 12,94% 1,63%
COM. DE MADRID 17,57% 2,73% 62,44% 4,97% 1,79% 0,73% 8,56% 1,22%
COM. VALENCIANA 10,75% 0,94% 67,89% 8,32% 3,26% 0,17% 8,07% 0,60%
EXTREMADURA 6,71% 3,40% 66,50% 18,29% 0,68% 0,02% 3,89% 0,50%
GALICIA 23,22% 1,42% 62,53% 4,10% 3,88% 0,39% 4,41% 0,06%
LA RIOJA 20,13% 2,29% 55,97% 10,58% 1,18% 0,04% 9,62% 0,18%
MURCIA 12,11% 1,13% 65,57% 7,74% 1,99% 0,03% 10,53% 0,91%
NAVARRA 13,63% 4,49% 61,13% 8,40% 3,43% 1,88% 6,31% 0,73%
PAIS VASCO 15,15% 5,76% 67,76% 6,80% 0,57% 1,16% 2,68% 0,11%

NACIONAL 13,80% 1,82% 64,50% 7,32% 2,46% 0,30% 9,00% 0,79%

Los resultados constatan el mayor peso de personas fisicas en todas las modalidades de vivienda. Los
resultados mds destacados en vivienda adquirida por personas juridicas se alcanzan en la modalidad de
vivienda usada y libre (9,00%), pudiendo destacarse igualmente el 2,46% en vivienda nueva y libre, mientras
que la vivienda protegida presenta cuantias muy reducidas (0,30% nueva_vpo, 0,79% usada_vpo).

Con respecto al afio precedente, el peso de adquisiciones de personas juridicas se ha reducido en vivienda
nueva, incrementandose en vivienda usada (-0,67 pp nueva_libre, -0,04 pp nueva_vpo, 0,36 pp usada_libre,
0,20 pp usada_vpo).

Por el contrario, las personas fisicas han incrementado su peso en las adquisiciones de vivienda usada (2,42 pp
libre; 0,21 pp protegida), reduciéndose en el peso de adquisiciones de vivienda nueva (-2,11 pp libre; -0,36 pp
protegida).

La evolucidn del mercado inmobiliario, dirigido hacia un constante incremento del peso de compraventas de
vivienda usada, no es ajeno a la distribucién por tipo de adquirente, dando lugar a mejoras de posiciones
relativas igualmente, tanto en personas fisicas como juridicas.
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5. Superficie media de vivienda registrada (m?)

El apartado Superficie media de vivienda registrada (m?) proporciona los resultados correspondientes a la
evolucién del tamaifio medio de las viviendas transferidas. Para ello se suministra informacién relativa al
tamafio medio general de la vivienda objeto de compraventa, asi como informacidon diferenciada acerca del
tamafio medio de las compraventas de viviendas nuevas, distinguiendo segun el grado de proteccion (libre y
protegida), y el tamafio medio de las compraventas de viviendas usadas.

La superficie media de la vivienda, dentro de la notable estabilidad que le destaca, a lo largo del Gltimo afio ha
presentado un ligero descenso, situdndose en los 97,73 m?, frente a los 98,49 m? de 2015, rompiendo con la
ligera tendencia ascendente de afios precedentes (98,34 m? en 2014, 97,97 m? en 2013). Estos pequefios
cambios, se enmarcan dentro de una evidente tendencia a la estabilidad, tal y como podra comprobarse en los
graficos de evolucion.

SUPERFICIE MEDIA DE VIVIENDA (mz). 2016
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La mayor superficie media, tal y como viene siendo habitual, ha correspondido a la vivienda nueva libre con
103,93 m? en el dltimo afio (103,90 m? en 2015), seguida de la vivienda usada con 96,95 m? (97,77 m3),
quedando la vivienda nueva protegida en los 82,55 m? (81,75 m?), en coherencia con las restricciones legales
de superficie maxima que esta modalidad de vivienda suele presentar.

De acuerdo a estos resultados, se ha producido un ligerisimo incremento de superficie media en la vivienda
nueva libre y protegida, reduciéndose en la vivienda usada.

En cuanto a los resultados por comunidades auténomas, se mantiene con caracter general la mayor superficie
media en aquellas con menores precios medios de la vivienda y menor densidad poblacional, mientras que las
menores superficies medias se trasladan a las comunidades autdnomas con mayores precios medios, mayor
densidad poblacién y mayores restricciones geograficas.
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Superficie media de Resultados absolutos (m?)

vivienda (m=2) 2016

CC.AA. General Nueva libre Nueva protegida Usada

ANDALUCIA 101,55 107,68 79,54 100,93
ARAGON 94,84 104,02 81,35 93,65
ASTURIAS 86,04 91,95 81,55 85,10
BALEARES 106,00 109,66 94,24 105,11
CANARIAS 84,18 93,64 82,18 81,71
CANTABRIA 92,80 100,88 81,35 91,59
CASTILLA Y LEON 105,69 108,49 86,81 105,97
CASTILLA-LA MANCHA 122,86 121,55 90,36 123,50
CATALURA 92,10 99,75 77,31 91,13
COM. MADRID 95,07 105,06 86,93 93,11
COM. VALENCIANA 96,78 101,02 82,59 96,39
EXTREMADURA 115,26 123,66 90,58 115,14
GALICIA 102,22 112,40 84,12 99,18
LA RIOJA 97,85 100,55 87,30 97,47
MURCIA 103,87 109,85 95,43 103,07
NAVARRA 102,83 103,50 84,35 103,73
PAIS VASCO 86,33 86,85 75,46 86,95

De este modo, durante el afio 2016, las comunidades auténomas con mayores superficies medias han sido
Castilla-La Mancha con 122,86 m? (122,19 m? en 2015), Extremadura con 115,26 m? (115,20 m?2), Baleares con
106,00 m? y Castilla y Ledn con 105,69 m? (108,76 m?). Por el contrario, las menores superficies medias se han
alcanzado en Canarias 84,18 m? (83,64 m? en 2015), Asturias 86,04 m? (86,16 m?), Pais Vasco 86,33 m?
(85,86 m?) y Catalufia 92,10 m? (92,15 m?).

El siguiente grafico muestra la superficie media de vivienda transferida en cada una de las agrupaciones
realizadas, para cada comunidad auténoma y la media nacional, comprobandose las diferencias existentes
entre los distintos dmbitos geograficos y las agrupaciones de vivienda.
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A continuacion se presenta la correspondiente tabla de nimeros indice, donde tomando la media nacional
como indice de referencia (100), se comprueba la posicion del resto de ambitos geograficos (comunidades
auténomas) en relacién a la media nacional.

Superficie media de vivienda (m?).

Numeros Indice. 2016
NUEVA NUEVA

CCAA GENERAL LIBRE PROT. USADA
ANDALUCIA 103,91 103,61 96,35 104,11
ARAGON 97,04 100,09 98,55 96,60
ASTURIAS 88,04 88,47 98,79 87,78
BALEARES 108,46 105,51 114,16 108,42
CANARIAS 86,14 90,10 99,55 84,28
CANTABRIA 94,96 97,07 98,55 94,47
CASTILLA Y LEON 108,14 104,39 105,16 109,30
CASTILLA-LA MANCHA 125,71 116,95 109,46 127,39
CATALUNA 94,24 95,98 93,65 94,00
COM. MADRID 97,28 101,09 105,31 96,04
COM. VALENCIANA 99,03 97,20 100,05 99,42
EXTREMADURA 117,94 118,98 109,73 118,76
GALICIA 104,59 108,15 101,90 102,30
LA RIOJA 100,12 96,75 105,75 100,54
MURCIA 106,28 105,70 115,60 106,31
NAVARRA 105,22 99,59 102,18 106,99
PAIS VASCO 88,34 83,57 91,41 89,69

La clasificacién de resultados, légicamente, resulta coherente con los resultados absolutos. De este modo,
Castilla-La Mancha presenta una superficie media un 25,71% por encima de la media nacional, seguida de
Extremadura con un 17,94% por encima de la media. En el extremo opuesto, con los menores resultados, se
sitia Canarias con una superficie un 13,86% por debajo de la media nacional, Asturias con un 11,96% por
debajo y Pais Vasco con un 11,66% inferior.

En la siguiente tabla de resultados se recoge la evolucién anual de la superficie media de vivienda transmitida.

Superficie media de vivienda (m?).

Evolucién anual. 2016
NUEVA NUEVA

CCAA GENERAL LIBRE PROT. USADA

ANDALUCIA -0,53% 1,38% -2,83% -0,62%
ARAGON -0,67% 7,78% 1,57% -2,12%
ASTURIAS -0,14% -2,12% 0,70% 0,39%
BALEARES -2,04% -1,13% 15,92% -2,27%
CANARIAS 0,65% -2,04% 2,81% 2,02%
CANTABRIA -1,49% -0,23% 6,52% -1,77%
CASTILLA Y LEON -2,82% -2,93% 5,06% -2,85%
CASTILLA-LA MANCHA 0,55% 4,29% -2,15% -0,45%
CATALUNA -0,05% -0,40% -1,93% 0,12%
COM. MADRID 0,00% 0,82% 5,59% -0,37%
COM. VALENCIANA -1,83% -2,36% 0,36% -1,61%
EXTREMADURA 0,05% -0,35% 10,53% -0,59%
GALICIA -0,76% 4,87% 1,72% -1,95%
LA RIOJA -0,43% 0,47% -0,43% -0,77%
MURCIA 1,40% 3,15% -0,02% 1,24%
NAVARRA -0,69% -4,06% -2,21% -0,37%
PAIS VASCO 0,55% -0,01% -0,28% 0,68%

NACIONAL
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El total general muestra los resultados globales, con un descenso medio del -0,77% en la superficie media de la
vivienda transmitida en 2016 con respecto a la transmitida en 2015. Los dos afios precedentes habian
presentado ligeros incrementos (0,15% en 2015, 0,38% en 2014), por lo que se ha producido un cambio de
tendencia, aunque dentro de lo que suponen muy ligeras tasas de variacion con caracter general.

Este descenso de superficie media se ha debido al descenso producido en vivienda usada, con una correccion
del -0,84%, mientras que la vivienda nueva libre (0,03%) y la vivienda nueva protegida (0,98%) han
incrementado su superficie media.

Desde un punto de vista territorial han predominado los descensos, con once comunidades auténomas en las
que ha disminuido la superficie media, incrementandose en cinco de ellas. Las comunidades auténomas con
mayores incrementos de superficie media han sido Murcia (1,40%), Canarias (0,65%), Pais Vasco (0,55%) y
Castilla—La Mancha (0,55%). Por el contrario, las mayores reducciones se han producido en Castilla y Ledn
(-2,82%), Baleares (-2,04%) y Comunidad Valenciana (-1,83%).

En el siguiente grafico se muestra la evolucion de resultados de superficie media interanual al final de cada uno
de los trimestres de los trece ultimos afios, obteniendo con ello una adecuada perspectiva acerca de la
evolucién del comportamiento de la superficie media transferida, tanto para el total general como para las
distintas desagregaciones de vivienda.

Evolucion de la superficie media de vivienda (m?)
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La citada estabilidad de resultados puede constatarse con simplemente observar el grafico de evolucién, dando
lugar a muy pequefias variaciones entre unos periodos y otros.

El conjunto de la vivienda consolida resultados proximos a los 98 m?2, no superando los 100 m? durante los
ultimos afios. En 2007 y 2008 se superd ligeramente dicha cuantia, manteniéndose durante bastantes afios con
resultados medios inferiores a dicha barrera.

Por el contrario, la vivienda nueva libre se mantiene relativamente estable, claramente por encima de los 100
m?, pudiendo incluso apreciar una ligera tendencia ascendente.

La vivienda usada siempre se ha encontrado por debajo de los 100 m?, manteniendo resultados muy préximos
a la media nacional del total general. En el Gltimo afio ha sido la modalidad de vivienda que ha determinado la
reduccién de la superficie media del total general, apreciandose en este caso una tendencia descendente.

Finalmente, la vivienda nueva protegida se mantiene por encima de los 80 m?, dando lugar a muy pequefias
modificaciones entre periodos.
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El ultimo grafico del apartado proporciona las tasas de variacidn trimestrales desestacionalizadas de cada una

de las modalidades de vivienda objeto de analisis. Con ello puede observarse la tendencia en la variacion de la
superficie media para cada caso.
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La citada estabilidad de resultados en la variable lleva a que las tasas de variacién tampoco muestren cambios
especialmente significativos. Con cardcter general se mantienen dentro del +1%. La Unica excepcion es la
vivienda nueva protegida, que en determinados periodos presenta variaciones mds intensas. El menor nimero
de compraventas y su caracter regulado puede llevar a este tipo de oscilaciones. En todo caso, predominan las
leves oscilaciones, consolidando la citada estabilidad de la superficie media objeto de transmision.

Las previsiones con respecto al comportamiento de la superficie media entendemos que seguiran
caracterizandose por la estabilidad de resultados, dando lugar a pequefias variaciones, que en todo caso
produzcan pequeiios incrementos en la superficie media de la vivienda nueva.
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6. Nacionalidad en las compras de vivienda registradas

El apartado Nacionalidad en las compras de vivienda registradas se adentra en el analisis del perfil del
comprador de vivienda de acuerdo a su nacionalidad. Una vez considerada la nacionalidad se presentan los
resultados de acuerdo a distintas caracteristicas de la vivienda adquirida, como son el grado de uso (nueva y
usada) y su superficie media (menor a cuarenta metros cuadrados, entre cuarenta y sesenta, entre sesenta y
ochenta, entre ochenta y cien, mas de cien).

Esta informacién resulta de gran interés como consecuencia, por un lado, del importante incremento del
numero de residentes extranjeros en el anterior ciclo inmobiliario alcista y, por otro lado, del importante
aumento de compras de vivienda por extranjeros con fines turisticos en los ultimos afios.

En este contexto, la compra de vivienda por ciudadanos extranjeros en las ultimas décadas se ha configurado
como una importante variable explicativa del comportamiento de la demanda de vivienda en Espafia. Esta
circunstancia justific6 en su momento la necesidad de realizar un esfuerzo por cuantificar los resultados
correspondientes a las compras de viviendas por extranjeros, incorporando esta variable por primera vez en el
Anuario 2006 de la ERI.

A partir de la publicacién inicial se ha ido aumentando el desglose informativo. Para ello el Colegio de
Registradores ha venido realizado un importante esfuerzo para poder procesar estadisticamente la
nacionalidad del comprador de vivienda, actualmente ya disponible para la totalidad de compraventas.

Las compraventas han sido clasificadas segun la nacionalidad del comprador, sin adentrarse en el concepto de
residencia, ya que no es un dato que quede recogido en la escritura de compraventa. Por tanto, no puede
desagregarse entre residentes y no residentes.

Atendiendo a la amplitud del niumero de nacionalidades, Unicamente se han individualizado los resultados para
aquellas diecinueve nacionalidades con mayor peso relativo, dejando el vigésimo lugar para el resto de
nacionalidades.

Por cuarto afio consecutivo se incorpora el desglose de compras de vivienda realizadas por extranjeros por un
importe igual o superior a los 500.000 euros, detallando el porcentaje correspondiente a ciudadanos
comunitarios y no comunitarios. Las reformas legislativas daban lugar a que esta situacion, para ciudadanos no
comunitarios, pudiera suponer un elemento incentivador. A través de su cuantificacion puede evaluarse
perfectamente hasta qué punto efectivamente es asi o no.

Asimismo, por lo que respecta al desglose territorial de resultados, se incorpora el detalle de compras de
vivienda por extranjeros desagregado por comunidades auténomas y provincias, asi como el desglose
especifico de nacionalidades para cada comunidad auténoma. Con ello se amplia notablemente el grado de
conocimiento sobre el perfil de demandante de vivienda extranjero en funcion del ambito geografico.

6.1. Nacional y comunidades autonomas

La demanda extranjera de vivienda ha mantenido el buen comportamiento de los ultimos afos a lo largo de
2016. De hecho se ha alcanzado un nuevo méaximo histdrico de compra de vivienda por extranjeros al alcanzar
un peso del 13,25%. Este resultado no se aleja significativamente de los resultados de los dos ultimos afos
(13,18% en 2015y 13,01% en 2014) por lo que respecta a porcentaje de compras.

Sin embargo, en un mercado creciente por lo que respecta a nimero compraventas de vivienda, aumentar en
términos porcentuales refleja una fortaleza todavia mayor en el comportamiento de la demanda extranjera. De
hecho, teniendo en cuenta el nimero de compraventas de 2016, supone que la compra de vivienda por
extranjeros del Ultimo afio ha sido de cerca de 53.500, frente a las cerca de 47.000 de 2015.

Desde el minimo histérico de 2009, con un peso de compra por extranjeros del 4,24%, se acumulan siete afios
consecutivos de crecimiento, habiéndose triplicado el peso porcentual, con un crecimiento mas que notable
por lo que respecta al nUmero de compras.

Este buen comportamiento de la demanda extranjera, tal y como se ha venido recalcando, ha sido uno de los
factores mas importantes para la recuperacidon del mercado inmobiliario espafiol. De hecho, en los afios mas
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duros de la crisis inmobiliaria, seguia siendo uno de los factores que mostraba una mejor cara de las variables
del mercado.

Todo ello a pesar de que han existido factores con una incidencia desfavorable en algunas de las principales
nacionalidades por lo que respecta a la demanda de vivienda en Espafia. Estamos haciendo referencia,
principalmente, a la demanda britanica y rusa, lo que nos permite meternos de lleno en el desglose de
resultados de compras por nacionalidad durante el Ultimo afio, tal y como se muestra en la siguiente tabla.

Compraventas de vivienda registradas segun nacionalidad del
comprador. 2016

Reino Unido 2,52% 19,00%

Alemania 1,02% 7,69%

Bélgica 0,80% 6,03%

Rumania 0,60% 4,53%

Marruecos 0,43% 3,26%

Holanda 0,33% 2,46%

Ucrania 0,22% 1,70%

Suiza 0,17% 1,30%

Irlanda 0,16% 1,21%

Dinamarca 0,13% 0,99%

Extranjeros 13,25% 100,00%

100,00%0

Con caracter general los resultados mantienen la principal caracteristica de los ultimos afios, como es la
consolidacién del orden de nacionalidades, constatando la fidelidad de las nacionalidades con respecto a la
demanda de vivienda en Espafia. A pesar de esa fidelidad, existen circunstancias que llevan a que se produzcan
determinados cambios, destacando los citados casos britanico y ruso.

Los britanicos han mantenido la primera posicion del ranking, tal y como viene ocurriendo desde la publicacion
de resultados. En este caso con una cuota del 19,00% de las compras de extranjeros, descendiendo con
respecto al 21,34% de 2015. El desglose de resultados trimestrales que se realiza en los Informes de Coyuntura
trimestrales de la ERI muestran la tendencia descendente en peso relativo desde el “Brexit”, a diferencia de lo
que venia ocurriendo previamente, que trimestre tras trimestre incrementaba su peso relativo, aprovechando
el fortalecimiento de la Libra con respecto al Euro. Con el “Brexit” se ha producido el efecto contrario en el
comportamiento de las monedas, lo que aparejado a la incertidumbre derivada de esta decision, esta llevando
a la reduccién de la compra de vivienda por parte de nuestro principal demandante.

A pesar de ello, los resultados totales de demanda extranjera no se han visto reducidos, sino mas bien lo
contrario, tal y como se ha visto reflejado. Este hecho se debe a la fortaleza de la demanda de otras
nacionalidades. Retomando el orden de los resultados, en la segunda posicién se mantienen franceses con un
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8,05%, descendiendo con respecto al 8,72% de 2015 y mds intensamente con respecto al 10,27% de 2014. Este
descenso se ve parcialmente compensado por el aumento en términos absolutos del nimero de compraventas.
En todo caso, muestra una tendencia descendente, al igual que en el caso de britanicos.

Compras de vivienda por extranjeros (%)
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La tercera posicidén estd ocupada por alemanes, que también mantienen su lugar en el ranking, con un 7,69%
de las compras de extranjeros, incrementando su peso relativo con respecto a 2015 (7,33%), siendo una de las
nacionalidades con un comportamiento mas favorable con respecto al mercado inmobiliario espafiol durante
los ultimos afios.

Las tres primeras nacionalidades se mantienen por lo que respecta a la ordenacidon con respecto al afio
precedente, aunque con determinados cambios en sus cuantias, tal y como se ha indicado. El primer cambio de
ordenacién corresponde a la cuarta posicidon, ocupada por suecos, con un 6,72% del total de compras por
extranjeros, frente al 5,89% de 2015, siendo la nacionalidad que mayor fortaleza con respecto a sus cuantias
previas ha mostrado durante el dltimo afio. Se trata de una nacionalidad que tradicionalmente siempre ha
estado presente en el mercado inmobiliario espafiol, pero que a lo largo de los Ultimos trimestres ha pasado a
ocupar un destacado lugar.

A la quinta posicion han descendido belgas con un 6,03%, ligeramente por debajo del 6,26% de 2015 o el 6,90%
de 2014. Sin embargo, al igual que en otros casos, en un mercado creciendo en términos absolutos, suponen
cifras especialmente destacadas.

Con respecto al resto de nacionalidades destacadas, en la sexta posicién se encuentran italianos con un 5,41%,
también con una tendencia creciente en peso relativo (4,68% en 2015), seguidos de rumanos (4,53%), chinos
(4,14%), marroquies (3,26%), cerrando las diez primeras posiciones rusos con un 2,83%. Esta ultima
nacionalidad alcanzé un peso del 3,81% en 2015, habiendo llegado a ocupar la tercera posicion en 2014 y una
tasa maxima del 8,58% en 2013. Sin duda se trata de la nacionalidad que mayor reduccién de peso relativo y
posiciones ha presentado durante los Ultimos afios. Los problemas con la Unién Europea y el comportamiento
de su moneda pueden estar detras de estos resultados.

La practica totalidad de las nacionalidades cabeceras presentan un perfil de demandante extranjero con fines
fundamentalmente turisticos, a diferencia de lo que caracterizé una buena parte de la demanda extranjera en
el anterior ciclo alcista, donde los motivos laborales estaban detrds de un elevado porcentaje de la demanda
extranjera. Dentro de las doce primeras nacionalidades probablemente Unicamente tres de ellas tienen un
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perfil fundamentalmente vinculado con la actividad laboral (rumanos, chinos y marroquies), el resto presentan
un perfil claramente vinculado con la demanda de vivienda con fines turisticos. El desglose territorial de
resultados de apartados posteriores permitird constatar esta realidad, tal y como se viene produciendo a lo
largo de los ultimos afios, ya que es una caracteristica que se ha ido fortaleciendo desde el comienzo de la crisis
econdmica, con un mayor impacto sobre los demandantes extranjeros que buscan vivienda por fines laborales.

En cuanto a las perspectivas en el comportamiento de la demanda extranjera, previsiblemente se mantendra
un cierto grado de estabilidad en cifras préximas a las actuales, que son las maximas historicas. El mayor riesgo
viene dado por la cuantificacidn del verdadero impacto del “Brexit”, pudiendo mantenerse compensado por la
fortaleza de otras nacionalidades. Asimismo, en la medida que la recuperacion econdémica se consolide, asi
como la recuperacion del empleo, a pesar de los bajos salarios, podria producirse un repunte de la demanda
extranjera en determinadas nacionalidades vinculadas a fines laborales.

Los bajos tipos de interés, con una debilidad intencionada del Euro, podra mantener el atractivo de la demanda
extranjera vinculada a monedas con un comportamiento favorable frente al euro. Asimismo, una estabilidad de
precios también podra ser de gran ayuda ya que un incremento de los mismos podria derivar en una reduccion
de demanda en determinadas nacionalidades que se han aproximado al mercado inmobiliario espafiol por los
atractivos precios como consecuencia del intenso ajuste de los Ultimos afios.

En la siguiente tabla se desagregan los resultados de nacionalidad del comprador en funcién de la tipologia de
vivienda, entendiendo como tal la distincién entre vivienda nueva y vivienda usada.

Compraventas de vivienda registradas segun nacionalidad
del comprador. 2016

Reino Unido 15,37% 84,63%

Alemania 16,81% 83,19%

Bélgica 24,52% 75,48%

Rumania 14,79% 85,21%

Marruecos 10,54% 89,46%

Holanda 18,96% 81,04%

Ucrania 14,38% 85,62%

Suiza 16,40% 83,60%

Irlanda 10,73% 89,27%

Dinamarca 17,39% 82,61%

Extranjeros 16,26% 83,74%

18,40% 81,60%0

Tal y como viene ocurriendo para el total general de compraventas, la vivienda usada presenta un
comportamiento mucho mas favorable que la nueva. Para el total general, el peso de vivienda usada es del
81,60%, con un mayor peso de vivienda usada en extranjeros (83,74%) que en nacionales (81,27%). En
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consecuencia, en vivienda nueva, con un resultado medio del 18,40% para el total general, ha dado lugar a un
mayor peso en nacionales (18,73%), que en extranjeros (16,26%).

Esta ligera mayor propensién de compra de vivienda usada en extranjeros frente a nacionales es una
caracteristica que se ha mantenido a lo largo del tiempo (en 2015 peso de compra de vivienda usada 81,70%
extranjeros y 77,94% nacionales).

Tomando los resultados exclusivamente de extranjeros desglosados por nacionalidad, por lo que respecta a la
vivienda usada, las nacionalidades con mayor peso son argelinos (93,72%), marroquies (89,46%), irlandeses
(89,27%) y franceses (88,83%). Por el contrario, el mayor peso en compra de vivienda nueva (menor peso en
vivienda usada) ha correspondido a noruegos (28,46%), belgas (24,52%), holandeses (18,96%) y suecos
(18,45%). Este desglose de resultados muestra como el poder adquisitivo medio de las nacionalidades suele
influir en la toma de decisiones de vivienda nueva y usada. En todas las nacionalidades el peso de compra de
vivienda usada supera ampliamente al de vivienda nueva.

En la siguiente tabla se muestran los resultados de peso de compra de vivienda segin tramos de superficie,
distinguiendo entre nacionales y extranjeros, y para estos ultimos atendiendo a su nacionalidad. Con ello se
observa la tendencia a la compra de vivienda de mayor o menor superficie en funcién de la nacionalidad, asi
como las diferencias existentes con respecto a los nacionales.

Compraventas de vivienda registradas segun nacionalidad del comprador y
superficie. 2016

Reino Unido 4,57% 14,87% 24,43% 18,41% 37,72%

Alemania 8,40% 18,77% 20,56% 17,12% 35,16%

Bélgica 3,82% 18,20% 27,19% 19,05% 31,74%

Rumania 2,25% 16,15% 32,00% 25,62% 23,99%

Marruecos 1,92% 12,86% 33,99% 26,95% 24,27%

Holanda 4,07% 12,51% 20,17% 17,75% 45,50%

Ucrania 4,69% 19,08% 32,59% 19,53% 24,11%

Suiza 7,52% 12,98% 17,70% 18,14% 43,66%

Irlanda 6,49% 18,83% 25,63% 18,04% 31,01%

Dinamarca 2,87% 10,73% 24,33% 14,75% 47,32%

Extranjeros 5,52%0 17,55% 25,53% 19,47% 31,92%

3,82%0 15,57% 25,48%0 21,80% 33,32%0

La comparacion de resultados en extranjeros y nacionales muestra como los nacionales presentan un ligero
mayor peso en las agrupaciones de vivienda con mayor superficie media, mientras que los extranjeros cuentan
con un mayor peso en las agrupaciones con menor superficie media. Esta situacién se mantiene con respecto a
afios anteriores.
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Concretamente, los nacionales presentan un mayor peso en la agrupaciéon entre 80 y 100 m? (22,16% vs
19,47%) y mas de 100 m? (33,54% vs 31,92%), mientras que los extranjeros presentan un mayor peso en las
agrupaciones entre 40 y 60 m? (17,55% vs 15,27%) y menos de 40 m? (5,52% vs 3,56%), al igual que en la
agrupacion entre 60 y 80 m?, aunque en este caso con resultados muy préximos (25,53% vs 25,48%).

Estos resultados son consecuentes con la tipologia de uso de la vivienda, en la medida que para los nacionales,
en mayor proporcion, la vivienda se utiliza como residencia habitual, optando por viviendas con mayor
superficie media, mientras que en el caso de extranjeros, el uso es en mayor proporcion de uso ocasional, con
un predominio de vivienda de uso turistico, por lo que los requisitos de superficie son menos exigentes.

Por segundo afo consecutivo, el desglose de resultados segln nacionalidad, a diferencia de lo que venia
observandose durante afios precedentes, en los que se apreciaba cierta vinculacién entre el poder adquisitivo
de las nacionalidades y la superficie media de las viviendas adquiridas, el comportamiento ha vuelto a ser
relativamente mixto, no identificandose patrones claros en las agrupaciones.

Las nacionalidades con mayor peso relativo en cada agrupacidon de vivienda segln superficie han sido las
siguientes:

e Superior a los 100 m?: daneses (47,32%), holandeses (45,50%), suizos (43,66%), noruegos (39,26%),
britanicos (37,72%) y alemanes (35,16%).

e Entre 80y 100 m?: bulgaros (28,99%), marroquies (26,95%), rumanos (25,62%) y argelinos (24,97%).

e Entre 60 y 80 m2: argelinos (38,66%), marroquies (33,99%), ucranianos (32,59%) y rumanos (32,00%).

e Entre 40 y 60 m?: italianos (30,21%), polacos (21,78%), franceses (20,87%) y suecos (20,75%).

e Inferior a los 40 m?: italianos (14,60%), franceses (8,72%), polacos (8,59%) y alemanes (8,40%).

En la siguiente tabla se desglosan los resultados de porcentaje de compra de vivienda por parte de nacionales y
extranjeros para cada comunidad auténoma. Con ello se obtienen importantes conclusiones acerca de las
preferencias territoriales de los ciudadanos extranjeros en la compra de vivienda en Espafia, que es uno de los
aspectos diferenciales mas relevantes en la vinculacidon entre nimero de compraventas de vivienda y demanda
extranjera.

Nacionalidad en las compras de vivienda. 2016

CC.AA. %o nacionales % extranjeros

ANDALUCIA 84,94% 15,06%
ARAGON 93,82% 6,18%
ASTURIAS 98,06% 1,94%
BALEARES 67,10% 32,90%
CANARIAS 69,51% 30,49%
CANTABRIA 96,34% 3,66%
CASTILLA Y LEON 97,69% 2,31%
CASTILLA-LA MANCHA 96,71% 3,29%
CATALURNA 87,20% 12,80%
COM. MADRID 94,74% 5,26%
COM. VALENCIANA 73,34% 26,66%
EXTREMADURA 98,88% 1,12%
GALICIA 99,21% 0,79%
LA RIOJA 95,97% 4,03%
MURCIA 81,43% 18,57%
NAVARRA 96,76% 3,24%
PAIS VASCO 97,84% 2,16%

NACIONAL 86,75% 13,25%
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Las diferencias territoriales son evidentes con sélo observar los resultados, dando lugar a comunidades
auténomas con mas de un 20% de compras de vivienda por extranjeros frente a otras con menos del 5%. El
perfil de demandante, caracterizado fundamentalmente por nacionalidades que buscan viviendas localizadas
en zonas turisticas, preferentemente de costa, proporciona este desequilibrio territorial por lo que respecta a
la compra de vivienda por extranjeros.

Las comunidades auténomas islefias han vuelto a encabezar los resultados de porcentaje de compra de
vivienda por extranjeros, superando en ambos casos el 30%. Concretamente, Baleares obtiene el mayor
resultado con un 32,90% de compra por extranjeros, descendiendo con respecto al 35,61% de 2015, pero en un
periodo con crecimiento del nimero de compraventas. La segunda posicién la ocupa Canarias con un
destacado 30,49%, aumentando con respecto al 28,10% del afio precedente.

Junto a las comunidades autdnomas islefias ocupa igualmente un destacado peso relativo de compra por
extranjeros la Comunidad Valenciana, con un resultado relativamente préximo, concretamente del 26,66% de
compra por extranjeros, muy proximo al resultado de 2015 (26,37%), por lo que consolida su atractivo por lo
que respecta a la demanda extranjera de vivienda.

A cierta distancia, pero con tasas igualmente de dos digitos, se encuentran Murcia con un 18,57% (16,17% en
2015), Andalucia con un 15,06% (15,40%) y Catalufia con un 12,80% (12,67%).

Las seis primeras comunidades auténomas coinciden con respecto a las que ocupaban dichas posiciones los
ultimos afios, por lo que no sélo se produce una fidelizacién de las nacionalidades sino también una fidelizacion
de los destinos, mostrando con claridad el perfil de demandantes por origen y destino.

Frente a las seis comunidades auténomas con tasas de compra por extranjeros de dos digitos se encuentran
nueves comunidades auténomas con pesos por debajo del 5%, mostrando claramente las diferencias
territoriales de la demanda extranjera en el actual ciclo inmobiliario. Con resultados de un solo digito, pero por
encima del 5% se encuentran Aragon (6,18%) y Comunidad de Madrid (5,26%).

Nacionalidad en las compras de vivienda. Comunidades auténomas. 2016
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Las siguientes tablas muestran el desglose de resultados de cada comunidad auténoma en funcién de las
nacionalidades con mayor peso de compra de vivienda en las correspondientes comunidades auténomas. Estos
resultados permiten obtener las correspondientes conclusiones acerca de las preferencias geograficas en la
compra de vivienda por nacionalidad.
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Para ello se toman las diez primeras nacionalidades en funcién del mayor peso de compraventas de dicha
nacionalidad para cada comunidad auténoma, y se deja una ultima agrupacion, denominada “Otras”, que
engloba el resto de nacionalidades no consideradas en las diez primeras.

En aquellos casos en los que el desglose de nacionalidades es inferior a diez se debe a la exigencia de un
minimo de compraventas para ser englobada como nacionalidad a desglosar entre las diez primeras. Si no se

alcanza ese minimos los resultados quedan acumulados en “Otras”.

Compraventas de vivienda registradas segin nacionalidad del
comprador. Andalucia. 2016

Compraventas de vivienda registradas seguin nacionalidad del
comprador. Aragén. 2016

Reino Unido 26,82% Rumania 38,79%
Bélgica 7,72% Marruecos 7,63%
Alemania 4,61% Italia 2,18%

Holanda 3,06% Ucrania 1,71%
Noruega 2,51% Polonia 1,56%
Otras 30,99% Otras 26,95%

Total 100,00%

Compraventas de vivienda registradas segtlin nacionalidad del
comprador. Asturias. 2016

Total 100,00%

Compraventas de vivienda registradas segun nacionalidad del
comprador. Baleares. 2016

Rumania 16,00% Alemania 36,04%
Fanca 72w Reinounido  1875%
China 6,40% Suecia 5,87%
Reinoumido  eaom waia o s&m
Argelia 4,80% Francia 4,76%
Memana  asw Y
Portugal 4,00% Holanda 2,01%
Moldavia  32m Astia o 190%
Italia 3,20% China 1,87%
colombia  2a0% Beigea  13m
Otras 41,60% Otras 18,81%

Total 100,00%

Compraventas de vivienda registradas segtin nacionalidad del
comprador. Canarias. 2016

Total 100,00%

Compraventas de vivienda registradas segun nacionalidad del
comprador. Cantabria. 2016

Italia 22,46% Moldavia 14,53%
ReinoUnido 208 Rumania 93
Alemania 13,18% China 6,98%
Belgica  emw Reinounido  se%
Francia 3,48% Francia 4,65%
sueda  2mm waia o sawm
Polonia 2,41% Bélgica 2,33%
Resia  z2aem estados unidos  233%
China 2,10% Colombia 1,74%
ianda e Aemania  174%
Otras 20,81% Otras 47,10%

Total 100,00%
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Compraventas de vivienda registradas segin nacionalidad del
comprador. Castilla y Le6n. 2016

Bulgaria 9,64%

Marruecos 6,77%

Anguilla 3,91%

Francia 1,56%

Ecuador 1,30%

Otras 56,51%
Total 100,00%0

Compraventas de vivienda registradas segtlin nacionalidad del
comprador. Catalufia. 2016

Francia 22,60%

Italia 5,42%

Rusia 4,43%

Rumania 4,17%

Bélgica 3,40%

Otras 36,66%

Total 100,00%

Compraventas de vivienda registradas segtin nacionalidad del
comprador. Galicia. 2016

Portugal 18,10%

China 5,71%

Venezuela 4,76%

Francia 3,81%

Marruecos 2,86%

Otras 44,76%

Anuario 2016

Compraventas de vivienda registradas seguin nacionalidad del
comprador. Castilla-La Mancha. 2016

Rumania 39,41%

China 4,56%

Ucrania 2,96%

Ecuador 2,05%

Brasil 1,82%

Otras 28,48%

Total 100,00%

Compraventas de vivienda registradas segun nacionalidad del
comprador. Extremadura. 2016

Marruecos

Rumania

Reino Unido

100,00%

Compraventas de vivienda registradas seguin nacionalidad del
comprador. Com. de Madrid. 2016

Rumania

Italia 6,38%

Ucrania 3,48%

Reino Unido 2,54%

Venezuela 2,18%

34,65%

Total 100,00%
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Compraventas de vivienda registradas segin nacionalidad del
comprador. Murcia. 2016

Reino Unido 47,85%

Bélgica 5,22%

Francia 2,91%

Holanda 1,94%

Noruega 1,57%

Otras 18,76%
Total 100,00%0

Compraventas de vivienda registradas segtlin nacionalidad del
comprador. Pais Vasco. 2016

Rumania 12,98%

Italia 5,60%

Marruecos 4,72%

Bolivia 3,83%

Estados Unidos 2,06%

Otras 41,62%
Total 100,00%b

Compraventas de vivienda registradas segtin nacionalidad del
comprador. Com. Valenciana 2016

Reino Unido 21,25%

Bélgica 8,16%

Noruega 5,14%

Argelia 4,23%

Holanda 3,59%

Otras 28,15%

Total 100,00%
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Compraventas de vivienda registradas seguin nacionalidad del
comprador. Navarra. 2016

Bulgaria 19,33%

Marruecos 13,33%

Ecuador 7,33%

Bolivia 3,33%
Colombia 2,67%

Otras 20,67%
Total 100,00%

Compraventas de vivienda registradas segun nacionalidad del
comprador. La Rioja. 2016

Rumania 37,61%

Georgia 7,34%

Reino Unido 3,67%

Bulgaria

3,67%

Pakistan 3,67%

Otras 18,36%

Total 100,00%
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6.2. Provincias y ciudades autonomas

Nacionalidad en las compras de vivienda. 2016

Provincias y ciudades autbnomas %b nacionales %b extranjeros

A CORUNA 99,33% 0,67%
ALAVA 98,24% 1,76%
ALBACETE 99,01% 0,99%
ALICANTE 56,92% 43,08%
ALMERIA 86,79% 13,21%
ASTURIAS 98,06% 1,94%
AVILA 89,77% 10,23%
BADAJOZ 98,65% 1,35%
BALEARES 67,10% 32,90%
BARCELONA 90,50% 9,50%
BURGOS 97,49% 2,51%
CACERES 99,35% 0,65%
CADIZ 94,41% 5,59%
CANTABRIA 96,34% 3,66%
CASTELLON 87,02% 12,98%
CEUTA 96,70% 3,30%
CIUDAD REAL 98,68% 1,32%
CORDOBA 98,94% 1,06%
CUENCA 97,04% 2,96%
GIRONA 70,64% 29,36%
GRANADA 93,22% 6,78%
GUADALAJARA 95,60% 4,40%
GUIPUZCOA 97,47% 2,53%
HUELVA 95,24% 4,76%
HUESCA 93,71% 6,29%
JAEN 97,36% 2,64%
LA RIOJA 95,97% 4,03%
LAS PALMAS 77,06% 22,94%
LEON 98,82% 1,18%
LLEIDA 90,73% 9,27%
LUGO 99,55% 0,45%
MADRID 94,74% 5,26%
MALAGA 66,08% 33,92%
MELILLA 94,08% 5,92%
MURCIA 81,43% 18,57%
NAVARRA 96,76% 3,24%
OURENSE 99,21% 0,79%
PALENCIA 98,73% 1,27%
PONTEVEDRA 98,89% 1,11%
SALAMANCA 99,11% 0,89%
SEGOVIA 98,64% 1,36%
SEVILLA 98,36% 1,64%
SORIA 92,15% 7,85%
TARRAGONA 85,61% 14,39%
TENERIFE 60,34% 39,66%
TERUEL 98,24% 1,76%
TOLEDO 95,36% 4,64%
VALENCIA 91,41% 8,59%
VALLADOLID 98,49% 1,51%
VIZCAYA 97,97% 2,03%
ZAMORA 98,32% 1,68%
ZARAGOZA 93,42% 6,58%

NACIONAL 86,75% 13,25%
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Los resultados presentados en este aparado corresponden igualmente al porcentaje de compra de vivienda por
nacionales y extranjeros, pero en este caso desglosado a nivel de provincia y ciudad auténoma, dando lugar a la
consecucion de conclusiones todavia mds detalladas por lo que respecta a las preferencias territoriales por
parte de los demandantes extranjeros de vivienda.

En el siguiente grafico se muestran estos resultados, pero ordenadas las provincias de mayor a menor peso en
la compra de vivienda por extranjeros durante el afio 2016.

Nacionalidad en las compras de vivienda. Provincias y ciudades auténomas. 2016
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Los resultados por provincias mantienen el perfil de mayor grado de demanda en aquellas zonas con atractivo
turistico, especialmente costero. Sin embargo, este desglose geografico permite concretar todavia mas el
destino preferido por los demandantes extranjeros.

Nuevamente resultan destacables los resultados de algunas provincias, que en un caso llega incluso a superar
el 40% de las compras. En cuatro provincias se supera el 30% y en seis el 20%. Centrandose en estas provincias
con mayor atractivo para la demanda extranjera de vivienda, la provincia de Alicante encabeza un afio mas los
resultados, con un 43,08%, superando el 42,57% de 2015 y en un escenario de crecimiento del nimero de
compraventas, lo que constata la solidez de la demanda extranjera en dicha provincia.

Tras Alicante, con mas del 30% se sitlan tres provincias, como son Tenerife, con practicamente el 40% de
compra por extranjeros, concretamente el 39,66%, superando claramente el 35,82% de 2015; Malaga con un
33,92%, que asciende una posicidén a pesar del ligero descenso porcentual con respecto a 2015 (34,14%); y
Baleares con un 32,90%, que desciende una posicidn, asi como en peso relativo en relacidon al afio precedente
(35,61%).

Sin duda se trata de resultados especialmente elevados, que configuran mercados dificiles de entender sin el
andlisis del perfil de demandante extranjero, dando lugar a una dindmica y reactivacidon mucho mas intensa
que la que pueda presentar otros mercados, sin tanta presencia de demandantes extranjeros.

Junto a estas provincias, con resultados de dos digitos, se encuentran Girona con un destacado 29,36% (32,71%
en 2015), seguida de Las Palmas con un 22,94% (22,09%), Murcia con un 18,57% (16,17%), Tarragona con un
14,39% (12,45%), Almeria con un 13,21% (14,13%), Castellon con un 12,98% (10,45%) y Avila con un 10,23%.

La practica totalidad de ellas presentan un elevado grado de atractivo turistico de costa, derivando en la
consecucion de una intensa demanda extranjera acorde con las actuales nacionalidades demandantes.
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6.3. Compras de vivienda por extranjeros 2500.000€. Comunitarios vs no com.

Desde el afio 2013 se incorpora un apartado relativo a la compra de vivienda por extranjeros de importe igual o
superior a 500.000 euros, distinguiendo entre comunitarios y no comunitarios. El motivo de este desglose de
resultados fue la reforma legislativa que posibilitaba la concesion de permisos de residencia a extranjeros que
realizasen adquisiciones inmobiliarias en Espafia por importe igual o superior a 500.000 euros.

Con ello se trataba de evaluar la posible influencia de esta medida en el mercado inmobiliario espafiol,
pudiendo constatar si efectivamente suponia un elemento incentivador de la demanda de vivienda o la
tendencia era similar a la de afios precedentes.

Para ello se viene tomando el total de compras de vivienda por extranjeros, obteniendo el porcentaje de las
compras que presentan un importe total igual o superior a 500.000 euros. Este resultado es el que se muestra
en la tabla como “% total compras extranjeros > 500.000 €”, desglosado para el total nacional y cada una de las
comunidades auténomas.

Adicionalmente se muestra el porcentaje de estas compras de vivienda que corresponden a ciudadanos
comunitarios y a no comunitarios. Estos ultimos son los que, en principio, podrian tener un mayor interés por
acogerse a la medida.

Compras de vivienda por Resultados absolutos. 2016

extranjeros de importe mayor o
% compras % T

igual a 500.000 € extranieros =
J = comunitarios comunitarios

ClCe 500.000 €

ANDALUCIA 6,90% 65,81% 34,19%
ARAGON 0,00% 0,00% 0,00%
ASTURIAS 0,00% 0,00% 0,00%
BALEARES 18,35% 84,86% 15,14%
CANARIAS 2,13% 76,87% 23,13%
CANTABRIA 4,65% 12,50% 87,50%
CASTILLA Y LEON 0,00% 0,00% 0,00%
CASTILLA-LA MANCHA 0,00% 0,00% 0,00%
CATALURA 7,52% 40,78% 59,22%
COM. MADRID 5,63% 35,84% 64,16%
COM. VALENCIANA 1,59% 55,51% 44,49%
EXTREMADURA 0,00% 0,00% 0,00%
GALICIA 2,86% 66,67% 33,33%
LA RIOJA 0,00% 0,00% 0,00%
MURCIA 1,06% 86,96% 13,04%
NAVARRA 0,00% 0,00% 0,00%
PAIS VASCO 4,13% 42,86% 57,14%

NACIONAL 5,32% 63,46% 36,54%

Durante el aifio 2016 el 5,32% de las compras de vivienda realizadas por extranjeros ha superado el importe de
500.000 euros. Esta cuantia supone un ligero incremento con respecto a afios precedentes (5,18% en 2015,
5,20% en 2014), dando lugar al mayor peso relativo de la serie histérica (cinco ultimos afios). En todo caso, las
diferencias son mds bien reducidas, pudiendo justificarse este ligero incremento de acuerdo a la evolucién del
precio de la vivienda.
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Con caracter general puede afirmarse que esta medida no supone un incentivo especialmente relevante en la
toma de decisiones de compra de vivienda por parte de extranjeros, dando lugar a resultados relativamente
proximos a los alcanzados con anterioridad a la aprobacidn de la medida (5,21% en 2012).

% compras extranjeros = 500.000 €
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Las comunidades autonomas con mayores pesos relativos de compra de vivienda por extranjeros por importe
superior a los 500.000 euros han sido Baleares (18,35%), Catalufia (7,52%) Andalucia (6,90%) y Comunidad de
Madrid (5,63%), mostrando un elevado grado de correlacidon con el precio de la vivienda de los municipios
receptores de la demanda extranjera.
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En todo caso, si se desagregan estos resultados atendiendo a su consideracién como comunitarios o no
comunitarios, ya que estos ultimos son los que podrian estar incentivados por la medida, sefialar que no se
perciben estimulos extra en la medida ya que el 36,54% del total de las compras por extranjeros superiores a
dicho importe son no comunitarios, frente al 63,46% de comunitarios. ’

De hecho, el peso de no comunitarios se ha reducido con respecto a afos precedentes (37,98% en 2015,
44,89% en 2014), constatando el escaso impacto de la medida legislativa sobre la demanda extranjera de
vivienda. El grafico anterior constata esta realidad, dando lugar a que el peso de no comunitarios en la compra
de vivienda por importe superior a 500.000 euros sea el mas bajo de la serie histdrica (cinco ultimos afios).

El propio mercado inmobiliario es el principal factor dinamizador de la demanda extranjera de vivienda en
Espafia, donde los bajos precios tras el ajuste de la crisis y el atractivo propio de importantes destinos turisticos
dentro de nuestro pais se configuran como factores especialmente relevantes, mas alla de medidas legislativas
como la indicada.
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7. Periodo medio de posesion de las viviendas objeto de

transmision

El apartado Periodo medio de posesion de las viviendas objeto de transmision cuantifica el tiempo que en
términos medios se mantiene la propiedad de la vivienda que es objeto de transmisién.

Los resultados permiten observar la evolucién de una importante caracteristica del mercado inmobiliario
espafiol, como es la distincion entre el perfil de usuario e inversor. Aunque esta diferencia no es directamente
achacable a un periodo medio de posesion, la desagregacion de resultados y su evolucién, posibilitan un mejor
analisis acerca del mayor o menor perfil inversor en las distintas etapas del ciclo inmobiliario.

Los resultados de periodo medio de posesion de la vivienda objeto de transmision se detallan para el afio 2016
y cada uno de sus trimestres, comprobando la evolucion de la variable y su significado de acuerdo a la realidad
inmobiliaria actual. Asimismo, se incorpora la serie histérica, disponible desde el primer trimestre del afio 2007.

Finalmente, se desagregan los resultados de acuerdo a la configuracidon de distintos tramos de periodos de
tiempo en los que la vivienda es transmitida, comprobando el peso relativo de transmisiones segun el periodo
medio de posesion de la vivienda.

A diferencia de la mayor parte de apartados, en los que se presentan resultados para el total de datos
disponibles, en este caso se trabaja con una muestra representativa de compraventas de vivienda.
Concretamente el numero de datos con el que se han generado los resultados del afio 2016, tal y como se
muestra en la siguiente tabla, es de 215.570 compraventas de vivienda (178.078 en 2015). En dicha tabla se
desagrega el nimero de datos para cada uno de los trimestres del afio 2016, segun intervalos de periodos en
los que se transmite la vivienda.

NUmero absoluto de compraventas de vivienda registradas y utilizadas en la muestra. 2016

1T 2016 2T 2016 3T 2016 4T 2016 Total 2016

0 - 2 afos 4.017 4,781 4.905 4.577 18.280
2 - 5 aiios 4.921 5.587 5.551 5.289 21.348
5 - 10 afos 12.282 12.826 13.497 10.707 49.312
mas 10 afos 28.723 33.271 33.458 31.178 126.630
Total 49,943 56.465 57.411 51.751 215.570

Los resultados de periodo medio de posesion de las viviendas objeto de transmisién durante el afio 2016 y cada
uno de los trimestres se muestran en la siguiente tabla.

Periodo medio de posesion de las viviendas objeto de transmisiéon. 2016
1T 2016 2T 2016 3T 2016 4T 2016 Total 2016
Dias 4.811 4.881 4.807 4.918 4.854

El periodo medio de posesion de las viviendas transmitidas en 2016 ha sido de 4.854 dias (13 afios y 109 dias),
dando lugar a un nuevo maximo en la serie histdrica. Este resultado, tal y como muestra el grafico de
evolucion, supone una continuidad en la tendencia creciente del periodo medio de posesion de la vivienda
objeto de transmision.

Con respecto al afio 2015 (4.609 dias; 12 afios y 229 dias) proporciona un alargamiento de la posesion media de
245 dias. En consecuencia, se mantiene la tendencia al alargamiento del periodo de posesion, pero con menor
intensidad que en afios precedentes ya que en 2015, con respecto a 2014, el incremento fue de 487 dias.

Este resultado de 2016 proporciona el séptimo afio de crecimiento consecutivo, desde el minimo de la serie
histérica de 2009 con 2.661 dias (7 afios y 106 dias). La comparacion entre los extremos muestran cémo en
estos siete afios el periodo medio de la vivienda objeto de transmisién se ha incrementado en 2.193 dias, es
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decir, poco mas de 6 afios, lo que supone una clara muestra de la intensidad en el crecimiento del periodo
medio de posesidn de las viviendas transmitidas, minorando significativamente el componente especulativo en
el mercado inmobiliario espafiol.

Periodo medio de posesion de las viviendas objeto de transmision (n2 de dias)
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Las operaciones de compra y venta en corto plazo que caracterizé buena parte de las compraventas del
anterior ciclo alcista se han ido reduciendo significativamente como consecuencia del intenso ajuste del precio
de la vivienda y el cambio de expectativas. Los dos ultimos afios parecen mostrar un claro cambio de tendencia
por lo que respecta a dichas expectativas, reflejandose en el nimero de compraventas de vivienda y el propio
precio. Afortunadamente, este cambio de tendencia no se ha trasladado al periodo medio de posesién en
términos de operaciones de compra y venta en corto plazo.

Esto no quiere decir que parte de las compraventas se realicen con fines de inversidn, pero dificilmente para
buscar la rentabilidad a través de su posterior venta en un corto espacio de tiempo. Ni el mercado ni las
expectativas justifican un enfoque de dicha naturaleza. La rentabilidad para el inversor, en la actual coyuntura,
puede venir principalmente por la consecucion de rentas netas via alquiler, cuyo mercado esta
experimentando un notable crecimiento.

En cierta medida consideramos que los largos periodos medios de posesidn constituyen una normalidad de
mercado para una tipologia de bien que debe estar vinculada principalmente con el uso residencial del mismo,
sea en propiedad o en alquiler, en la medida que ambos fortalecen el alargamiento del periodo medio de
posesidn, tal y como vienen reflejando los resultados.

Las previsiones con respecto al comportamiento futuro de esta magnitud entendemos que deben pasar por
una continuidad en el alargamiento de los plazos medios de posesién, en la medida que entendemos que no
existen, ni van a existir a medio plazo, incentivos para la formalizacién de operaciones de compra y venta en
corto plazo.

En el siguiente grafico se muestra un desglose de los resultados del afio 2016 en cada una de las comunidades
auténomas, ordenados de menor a mayor periodo medio de posesidon. Con ello puede observarse las
diferencias territoriales existentes, asi como la mayor o menor propensién al alargamiento del periodo medio
de posesidn.

Las tres primeras posiciones resultan coincidentes con respecto a 2015. Pais Vasco se mantiene en cabeza del
ranking, con un periodo medio de posesion de las viviendas transmitidas en 2016 de 6.329 dias (17 afios y 124
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dias). Con respecto al afio 2015 (6.171 dias; 16 afios y 331 dias) se ha incrementado en 158 dias el periodo
medio de posesidon, dando lugar a una continuidad en la tendencia ascendente (5.815 dias en 2014).

Periodo medio de posesion de las viviendas objeto de transmisiéon. Comunidades Auténomas
y media nacional. 2016
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La segunda posicidn estd ocupada por Extremadura con 5.509 dias (15 afios y 34 dias), incrementando
igualmente con respecto a los 5.310 dias de 2015. En la tercera posicion se mantiene Catalufia con 5.456 dias
(14 afos y 346 dias) (5.299 dias en 2015).

Por el contrario, las comunidades autonomas con los menores periodos medios de posesidon también resultan
coincidentes con las de afios precedentes, dando lugar al menor periodo medio en La Rioja con 3.024 dias (8
afios y 104 dias), destacando sobre el resto. Le siguen Canarias con 4.001 dias (10 afios y 351 dias) y Murcia con
4.171 dias (11 afios y 156 dias).

A continuacion se desglosan los resultados en funcién de la superficie media de la vivienda para el afio 2016 y
cada uno de sus trimestres, intentando extraer conclusiones acerca de la relacidn entre el periodo medio de
posesion y el tamanio de la vivienda transmitida.

Periodo medio de posesion de las viviendas objeto de transmision segun

tramos de superficie. 2016

1T 2016 2T 2016 3T 2016 4T 2016 2016

menos de 40 m2 4.707 4.562 4.613 4.791 4.666
entre 40 y 60 m2 4.888 4.890 4.715 4.830 4.829
entre 60 y 80 m2 4.879 4.981 4.799 5.044 4.923
entre 80 y 100 m2 4.826 4.884 4.917 4.947 4.895
mas de 100 m2 4.700 4.797 4.784 4.831 4.778

Los resultados vuelven a mantenerse préximos entre las distintas agrupaciones, no existiendo diferencias
significativas. Las viviendas con menor y mayor superficie media son las que presentan un menor periodo de
posesion media, mientras que las de superficie intermedia mantienen un mayor periodo medio de posesidn,
aunque sin apreciarse diferencias especialmente relevantes.

El mayor periodo de posesién media corresponde a las viviendas con superficie entre 60 y 80 m? con 4.923 dias
(13 afios y 178 dias) (4.701 en 2015), seguidas de las viviendas con superficie entre 80 y 100 m? con 4.895 dias
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(13 afios y 150 dias) (4.613 dias en 2015), las de superficie entre 40 y 60 m? con 4.829 dias (13 afios y 84 dias)
(4.634 dias en 2015), las de superficie superior a 100 m? con 4.778 dias (13 afios y 33 dias) (4.494 dias en 2015)
y las de superficie por debajo de los 40 m? con 4.666 dias (12 afios y 286 dias) (4.603 en 2015).

En consecuencia, todas las modalidades de vivienda desglosadas por tramos de superficie han incrementado el
periodo medio de posesion de las viviendas transmitidas.

El siguiente grafico muestra esta evolucién de resultados segln superficie para cada uno de los trimestres de
los dltimos cuatro afios.

Evolucidn del periodo medio de posesion de la vivienda segun la superficie media (2013-2016)
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La tendencia resulta evidente durante el citado periodo, en la medida que todas las modalidades de vivienda
proporcionan una clara evolucién creciente de los periodos medios de posesidn. En consecuencia, resulta
previsible que durante los préximos trimestres se mantenga esta tendencia al alargamiento de los periodos
medios de posesidn.

A continuacion, se muestran los resultados de periodo medio de posesién de la vivienda del afio 2016 y cada
uno de sus trimestres, pero desagregados en tramos de periodos medios de posesion.

Peso relativo del periodo medio de posesion de las viviendas objeto de transmision
segun intervalos de tiempo. 2016

8,04% 8,47% 8,54% 8,84% 8,48%

24,59% 22,71% 23,51% 20,69% 22,88%

100,002 100,00% 100,002 100,002 100,00%b

Estos resultados, acompafiados del grafico de evolucidn, constatan igualmente la continuidad en el intenso
crecimiento de los periodos medios de posesién de las viviendas objeto de transmision.
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La modalidad con mayor periodo medio de posesién (mas de 10 afios) no sélo sigue correspondiendo a la
agrupacion con mayor peso de compraventas sino que mantienen una intensa fortaleza de crecimiento,
habiendo supuesto el 58,74% de las compraventas de 2016, frente al 52,77% de 2015. Para hacerse una idea
del ritmo de crecimiento, a comienzos de 2013 aproximadamente el 30% de las compraventas habian estado
en manos de sus propietarios mdas de diez afios, por lo que en menos de cuatro afios practicamente se ha
duplicado su peso.

El resto de modalidades han ido perdiendo peso relativo, en consecuencia, especialmente la agrupacién de
compraventas con un periodo medio de posesion entre 5y 10 afios, que ha supuesto el 22,88% en 2016, frente
al 27,95% de 2015, habiéndose quedado en menos de cuatro afos en practicamente la mitad ya que a
comienzos de 2013 representaba mas del 40% de las compraventas, siendo la modalidad con mayor peso.

Las compraventas con un periodo medio de posesién entre 2 y 5 afios se han situado en el 9,90% de las
transmitidas en 2016, dando lugar a un ligero descenso con respecto al afio precedente (10,03% en 2015).

Por ultimo, el menor peso relativo ha correspondido a las compraventas con un periodo medio de posesiéon
inferior a 2 afios, que ha supuesto el 8,48% de las compraventas de 2016, dando lugar igualmente a un ligero
descenso con respecto a 2015 (9,25%).

En consecuencia, resulta evidente la tendencia creciente en la posesidn media de las viviendas, con un
incremento del peso de las compraventas de viviendas que han estado en manos de sus propietarios mas de 10
afos, dando lugar a un continuado descenso en el resto de agrupaciones.

El siguiente grafico muestra la evolucién de resultados trimestrales en cada una de las agrupaciones durante
los cuatro ultimos anos, es decir, los dieciséis ultimos trimestres.

Evolucidn del periodo medio de posesion de la vivienda segun intervalos de tiempo (2013-2016)
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El siguiente grafico muestra igualmente la evolucion de resultados, pero para un periodo mas largo,
concretamente los diez ultimos afos, y con resultados anuales en lugar de trimestrales.

La interpretacion de resultados resulta coincidente con la indicada con respecto al grafico anterior, aunque con
un mayor grado de intensidad en el comportamiento de los resultados dado el periodo de referencia.

Obsérvese cémo las dos agrupaciones que aglutinan un periodo medio de posesién inferior a los 5 afios
llegaron a representar mas del 55% de las compraventas en 2007. Sin duda se trataba de un escenario de
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mercado completamente especulativo. Mas del 20% de las compraventas habian estado en manos del
vendedor menos de dos afios y mas de una tercera parte del mercado eran viviendas con un periodo de
posesion entre 2 y 5 afos. Las viviendas transmitidas con periodos medios de posesién superiores a los 10 afios
apenas representaban cerca del 20% del total.

Evolucidn del peso relativo en los periodos medios de posesion de las viviendas objeto de
transmision seguin intervalos de tiempo
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Con el cambio de ciclo inmobiliario, con unas perspectivas desfavorables respecto a la evolucién del precio de
la vivienda y unas notables dificultades de formalizar operaciones de compraventa por circunstancias asociadas
no sélo a las expectativas, sino también a la financiacion, fueron ganando peso relativo las modalidades de
mayor periodo medio de posesidn, inicialmente con mayor fuerza las de 5 a 10 afios de posesion media, con
cuantias préximas al 40% en 2012 y 2013, y los ultimos afios la modalidad con mayor periodo medio de
posesion, es decir, mdas de 10 afios, con cifras proximas al 60% del total de compraventas.

Estas cuantias suponen una cierta vuelta a la normalidad, en la medida que la vivienda, en condiciones
normales, dada su naturaleza residencial, debe presentar unos periodos medios de posesion préximos a los
actuales, muy alejados, por supuesto, de los obtenidos a lo largo de los afios del anterior ciclo alcista.

En la actualidad las expectativas vuelven a ser favorables, o cuando menos no son desfavorables. Pero a pesar
de ello se viene produciendo un alargamiento del periodo medio de posesidn, lo que resulta muy saludable. El
mercado ha ido ganando liquidez, en la medida que el nimero de compraventas se viene incrementando
significativamente, y la financiacién hipotecaria vuelve a estar presente activamente en el mercado
inmobiliario. Todo ello podria presagiar un cambio de tendencia, pero sin embargo no se estd produciendo,
afortunadamente. En todo caso, lo mas probable resultard el mantenimiento del alargamiento del periodo
medio de posesion, pero con ritmos de crecimiento mas moderados que en afios precedentes.

En el siguiente grafico se muestra una distinta agrupacién de periodo medio de posesion de las viviendas
objeto de transmisién, distinguiendo entre menos de tres afios de periodo de posesidn, entre tres y diez, y mas
de diez, con los resultados del afio 2016 y cada uno de sus trimestres.

Se observar una cierta tendencia hacia la consecucién de un 60% de peso de compraventas con mas de 10 afios
de posesiodn, situacion que se alcanza en el cuarto trimestre del afio. Por el contrario, la modalidad entre 3y 10
anos es la que hace de contrapeso, con una ligera tendencia descendente, mientras que la agrupacién de
vivienda con menos de 3 afios se consolida en cuantias ligeramente por encima del 10%.

a Colegio de Registradores de la Propiedad, Bienes Muebles y Mercantiles de Espaifa



Estadistica Registral Inmobiliaria Anuario 2016

Peso relativo en los periodos medios de posesion de las viviendas objeto de
transmision segun intervalos de tiempo. 2016
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En el siguiente grafico se muestra la evolucion temporal de esta desagregacidon para cada uno de los trimestres
de los ultimos diez afos, desde el primer trimestre de 2007 hasta el cuarto trimestre de 2016.

Peso relativo en los periodos medios de posesion de las viviendas objeto de transmision
segun intervalos de tiempo
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La evolucién de resultados resulta evidente, con un intenso proceso de alargamiento del periodo medio de
posesion de las viviendas objeto de transmision. Nuevamente resulta destacable observar los resultados del
comienzo de la serie, con mas de un 35% de compraventas con un periodo medio de posesion inferior a 3 afios.

a Colegio de Registradores de la Propiedad, Bienes Muebles y Mercantiles de Espaifa



Estadistica Registral Inmobiliaria Anuario 2016

En cierta medida puede decirse que practicamente una tercera parte del mercado inmobiliario espafiol
presentaba un claro componente especulativo, alejado de cualquier necesidad residencial.

De esa situacion se ha pasado a la actual, con alrededor de un 60% de compraventas en las que los propietarios
han mantenido la propiedad mas de 10 afios, por lo que puede afirmarse que el mercado presenta unos claros
rasgos residenciales, alejados del componente especulativo, pudiendo calificarse de un mercado mas racional
dada la naturaleza del bien objeto de transmision.

En el ultimo grafico de este apartado se proporciona la evolucién de resultados de periodo medio de posesion
de la vivienda para cada una de las comunidades auténomas, con los resultados medios anuales de los ultimos
diez afios, pudiendo observarse las diferencias territoriales existentes por lo que respecta al comportamiento
de esta variable.

Evolucioén del periodo medio de posesion de las viviendas objeto de transmisidn por
comunidades autbnomas
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IV. MERCADO HIPOTECARIO

Las variables del mercado hipotecario que van a ser objeto de descripcién y analisis a lo largo de los respectivos
apartados son las siguientes:

Distribucién del volumen de nuevo crédito hipotecario por tipo de entidad financiera concesionaria (%).
Distribucién del volumen de nuevo crédito hipotecario por tipo de bien inmueble (%).

Distribucién del volumen de nuevo crédito hipotecario. Vivienda libre versus protegida (%).

Importe de nuevo crédito hipotecario por metro cuadrado de vivienda comprado (€/m?2).

Importe de nuevo crédito hipotecario por compraventa de vivienda (€).

Tipos de interés contratados en los nuevos créditos hipotecarios de vivienda.

Importe de los tipos de interés contratados inicialmente en los nuevos créditos hipotecarios.

Duracién de los nuevos créditos hipotecarios contratados sobre vivienda. Tipo de entidad financiera
(meses).

Duracidn de los nuevos créditos hipotecarios contratados. Tipo de bien inmueble (meses).

Cuota hipotecaria mensual (€) y porcentaje con respecto al coste salarial.

Certificaciones de vivienda por ejecucién de hipoteca.

Daciones en pago.

En todas las variables, la desagregacion geografica va a ser por comunidades autéonomas, mostrando
igualmente los resultados medios nacionales.

La desagregacién de contenidos correspondiente a cada una de las variables hipotecarias identificadas va a ser
la siguiente:
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Distribucion del volumen de nuevo crédito hipotecario por tipo de entidad financiera concesionaria
(%):

- Bancos.

— Otras entidades financieras.

Distribucién del volumen de nuevo crédito hipotecario por tipo de bien inmueble (%):
— Viviendas.
— Locales comerciales.
— Garajesy trasteros.
— Terrenos no edificados.
— Naves industriales.
— Bienes inmuebles rusticos.

Distribucién del volumen de nuevo crédito hipotecario. Vivienda libre versus protegida (%):
- Vivienda libre.
- Vivienda protegida.

Importe de nuevo crédito hipotecario por metro cuadrado de vivienda comprado (€/m=):
- Total general.
- Bancos.
— Otras entidades financieras.

Importe de nuevo crédito hipotecario por compraventa de vivienda (€):
- Total general.
- Bancos.
— Otras entidades financieras.

Tipos de interés contratados en los nuevos créditos hipotecarios de vivienda:
- Fijos y variables.
= Volumen de crédito hipotecario.
= NuUmero de contratos.

— EURIBOR, IRPH, Otros indices de referencia.
= Volumen de crédito hipotecario.
= Numero de contratos.
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e Importe de los tipos de interés contratados inicialmente en los nuevos créditos hipotecarios.

e Duracion de los nuevos créditos hipotecarios contratados sobre vivienda. Tipo de entidad financiera

(meses):

Total general.
Bancos.
Otras entidades financieras.

e Duracion de los nuevos créditos hipotecarios contratados. Tipo de bien inmueble (meses):

Total de bienes inmuebles.
Vivienda.

Locales comerciales.
Garajes y trasteros.
Terrenos no edificados.
Naves industriales.

e Cuota hipotecaria mensual (€) y porcentaje con respecto al coste salarial:

Hipoteca media.

Tipo de interés de contratacion inicial.

Cuota hipotecaria mensual (importe de crédito hipotecario, plazo de contratacion y tipo de
interés del periodo).

Coste salarial mensual medio.

Porcentaje de la cuota hipotecaria mensual con respecto al coste salarial.

e Certificaciones de vivienda por ejecucion de hipoteca:

Numero.
% segun titularidad (personas fisicas vs juridicas).
% segln nacionalidad (nacionales vs extranjeros).

e Daciones en pago:

a Colegio de Registradores de la Propiedad, Bienes Muebles y Mercantiles de Espaifa
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8. Distribucion del volumen de nuevo crédito hipotecario por tipo

de entidad financiera concesionaria

El apartado Distribucidon del volumen de nuevo crédito hipotecario por tipo de entidad financiera concesionaria
proporciona informacidn acerca del peso relativo de nuevo crédito hipotecario contratado por las distintas
agrupaciones de entidades financieras, distinguiendo entre, por un lado, Bancos y Cajas, y, por otro lado, Otras
entidades financieras.

Hasta el Anuario de 2012 la desagregacidn por tipo de entidad financiera concesionaria distinguia entre Bancos
y Cajas de Ahorros. Sin embargo, con la transformacién del sistema financiero, se decidié unificar estas dos
agrupaciones.

Esta informacién, atendiendo a un criterio geografico, se desagrega para el dmbito nacional y autondmico,
permitiendo comprobar la distribucién del volumen de nuevo crédito hipotecario contratado para cada uno de
los periodos y zonas geograficas analizadas.

Con todo ello puede conocerse la situacion del origen de la financiacién hipotecaria atendiendo al tipo de
entidad financiera concesionaria, asi como la evolucién de la misma, obteniendo las correspondientes
conclusiones acerca de la ganancia o pérdida de cuota de mercado en la contratacion de nuevos créditos
hipotecarios por parte de las distintas agrupaciones de entidades financieras.

La distribucién del volumen de nuevo crédito hipotecario hace referencia a la contratacién para todo tipo de
bienes inmuebles, no exclusivamente vivienda.

Los Bancos han seguido incrementando su posicion en el mercado hipotecario en la actual fase de crecimiento
en la concesion de nuevo crédito hipotecario, ganando progresivamente mayor cuota de mercado. En el afio
2016 el 89,72% de los nuevos créditos hipotecarios han sido concedidos por Bancos, frente al 88,02% del afio
2015. En consecuencia, Otras entidades financieras han seguido perdiendo peso relativo, alcanzando el 10,28%
en 2016, frente al 11,98% del 2015.

Distribucién volumen nuevo Resultados absolutos (%6)
crédito hipotecario

2016

CC.AA. Bancos y Cajas Otras ent. financ.

ANDALUCIA 90,50 % 9,50 %
ARAGON 86,15 % 13,85 %
ASTURIAS 81,64 % 18,36 %
BALEARES 92,35 % 7,65 %
CANARIAS 87,73 % 12,27 %
CANTABRIA 93,99 % 6,01 %
CASTILLA Y LEON 86,53 % 13,47 %
CASTILLA-LA MANCHA 81,74 % 18,26 %
CATALURNA 90,80 % 9,20 %
COM. MADRID 95,72 % 4,28 %
COM. VALENCIANA 88,23 % 11,77 %
EXTREMADURA 94,26 % 5,74 %
GALICIA 96,05 % 3,95 %
LA RIOJA 83,41 % 16,59 %
MURCIA 84,37 % 15,63 %
NAVARRA 59,72 % 40,28 %
PAIS VASCO 79,00 % 21,00 %

Desde un punto de vista territorial se ha generalizado la mayor cuota de mercado por parte de Bancos ya que
en todas las comunidades auténomas esta agrupacién de entidades financieras es la que alcanza un mayor
peso, a una significativa distancia de Otras entidades financieras. Las comunidades auténomas en las que Otras
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entidades financieras han presentado una mayor cuota de mercado han sido Navarra (40,28%), Pais Vasco
(21,00%), Asturias (18,36%) y Castilla — La Mancha (18,26%). Por su parte, el mayor peso en Bancos se alcanzé
en Galicia (96,05%), Comunidad de Madrid (95,72%) y Extremadura (94,26%).

En el siguiente mapa se presentan los resultados del afio 2016 por lo que respecta a la distribucién de volumen
de nuevo crédito hipotecario por tipo de entidad financiera, mostrando los resultados alcanzados en cada una
de las comunidades auténomas y el total nacional, pudiendo observar las diferencias territoriales existentes.

DISTRIBUCION VOLUMEN NUEVO CREDITO HIPOTECARIO POR ENTIDAD FINANCIERA CONCESIONARIA. 2016

B o reas ESPAIIA
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El grafico anterior muestra los resultados del afio 2016 para el cada una de las comunidades auténomas y el
total nacional, correspondientes a las distintas agrupaciones de entidades financieras.

En la siguiente tabla se proporcionan los nimeros indice del afio 2016, obteniendo con ello la posicidn relativa
del volumen de nuevo crédito hipotecario de cada comunidad auténoma con respecto al total nacional (100)
para cada una de las distintas agrupaciones de entidades financieras (Bancos y Otras entidades financieras).

DISTRIBUCION DEL VOLUMEN DE NUEVO CREDITO

HIPOTECARIO POR TIPO DE ENTIDAD FINANCIERA
CONCESIONARIA. NUMEROS INDICE. 2016

CCAA BANCOS Y CAJAS OTRAS

ANDALUCIA 100,87 92,41
ARAGON 96,02 134,73
ASTURIAS 90,99 178,60
BALEARES 102,93 74,42
CANARIAS 97,78 119,36
CANTABRIA 104,76 58,46
CASTILLA Y LEON 96,44 131,03
CASTILLA-LA MANCHA 91,11 177,63
CATALUNA 101,20 89,49
COM. MADRID 106,69 41,63
COM. VALENCIANA 98,34 114,49
EXTREMADURA 105,06 55,84
GALICIA 107,06 38,42
LA RIOJA 92,97 161,38
MURCIA 94,04 152,04
NAVARRA 66,56 391,83
PAIS VASCO 88,05 204,28
NACIONAL 100,00 100,00

Los mayores y menores resultados en cada caso resultan légicamente coincidentes con los resultados
absolutos. En este caso se observa la desviacion en términos porcentuales con respecto a la media nacional.

En la agrupacién Bancos los mayores niveles de cuota de mercado en la concesidn de nuevo crédito hipotecario
han correspondido a Galicia (107,06), Comunidad de Madrid (106,69) y Extremadura (105,06), mientras que las
menores cuantias se han alcanzado en Navarra (66,56), Pais Vasco (88,05) y Asturias (90,99).

En consecuencia, los resultados en Otras entidades financieras resultan precisamente la ordenacion contraria,
encabezando la mayor cuota de mercado Navarra (391,83), Pais Vasco (204,28) y Asturias (178,60), mientras
que la menor cuantia se alcanza en Galicia (38,42), Comunidad de Madrid (41,63) y Extremadura (55,84).

En la siguiente tabla se muestran los resultados relativos a la evolucién anual de la distribucién del volumen de
nuevo crédito hipotecario por tipo de entidad financiera concesionaria durante el afio 2016 para el total
nacional y cada una de las comunidades auténomas, para cada una de las agrupaciones de entidades
financieras identificadas.

Los resultados ratifican la tendencia de los ultimos afios, en los que los Bancos han encabezado la recuperacion
del mercado hipotecario, en este caso con un incremento de 1,70 pp en la cuota de mercado de concesion de
nuevo crédito hipotecario durante 2016. En 2015 la ganancia fue de 2,16 pp y en 2014 de 2,62 pp. En
consecuencia, dentro de los tres aifos en los que puede situarse el cambio de ciclo del mercado inmobiliario y
el mercado hipotecario, los Bancos han tomado un papel activo, mejorando su posicién relativa en la concesién
de nuevo crédito hipotecario afio tras afio.

El efecto directo de esta situacion ha sido la pérdida constante de presencia en el mercado hipotecario por
parte de Otras entidades financieras, que han presentado los correspondientes descensos durante los tres
ultimos afios.

Desde un punto de vista territorial se ha producido igualmente un incremento del peso en Bancos, dando lugar
a que en el ultimo afo en trece comunidades esta agrupacién haya mejorado su posicion relativa, dando lugar
a incrementos en Otras entidades financieras Unicamente en cuatro comunidades auténomas.
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Los mayores incrementos en Bancos durante el afio 2016 se han producido en Galicia (7,44 pp), Castilla y Ledn
(5,13 pp) y Extremadura (4,42 pp), mientras que las Unicas ganancias de cuota de mercado en Otras entidades
financieras se han alcanzado en Navarra (5,02 pp), Canarias (3,67 pp), Aragdn (0,42 pp) y Castilla-La Mancha
(0,04 pp).

El siguiente grafico muestra las tasas de variacidon anuales para cada comunidad auténoma y el total nacional.
En el mismo se observa el predomino de comunidades auténomas con crecimiento en Bancos (trece), frente a

DISTRIBUCION DEL VOLUMEN DE NUEVO CREDITO

HIPOTECARIO POR TIPO DE ENTIDAD FINANCIERA

CONCESIONARIA. EVOLUCION ANUAL
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Una perspectiva mds amplia se obtiene a través del siguiente grafico, donde se muestra la evolucién de la
distribucion del nuevo crédito hipotecario por tipo de entidad financiera para el ambito geografico nacional
durante los Ultimos catorce afios, tomando para ello los resultados interanuales al cierre de cada uno de los
correspondientes trimestres desde el cuarto trimestre de 2003.

Evolucioén de la distribucion del volumen de nuevo crédito hipotecario por tipo de entidad
financiera concesionaria (resultados interanuales)
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Desde el minimo de la serie histérica en Bancos, alcanzado a finales de 2013 con un 83,24% de cuota de
mercado, frente al 16,76% de Otras entidades financieras, la cuota de mercado de Bancos no ha dejado de
crecer durante los tres ultimos afios, cerrando 2016 con un 89,72% de cuota de mercado en Bancos, préximo al
maximo de la serie histdrica.

La tendencia de Otras entidades financieras, en consecuencia, esta siendo la contraria, es decir, un constante
proceso de pérdida de peso relativo en la concesidon de nuevo crédito hipotecario, cerrando el afio 2016
ligeramente por encima del 10% (10,28%).

En consecuencia, las perspectivas parecen claras dadas las tendencias, siendo previsible una continuidad en el
ritmo de crecimiento de Bancos, con la correspondiente pérdida de peso en Otras entidades financieras.
Resulta evidente que Bancos estan siendo los protagonistas principales en el proceso de recuperacion actual
que esta viviendo el mercado hipotecario.

El siguiente grafico muestra la evolucion de las tasas de variacidn trimestrales desestacionalizadas de la cuota
de mercado de nuevo crédito hipotecario por tipo de entidad financiera concesionaria. Con ello se puede
comprobar la tendencia de crecimiento o decrecimiento en cada agrupacion de entidad financiera a lo largo del
periodo representado, que son los trece ultimos afios.

En los ultimos doce trimestres (tres ultimos afos), en nueve trimestres los Bancos han ganado cuota de
mercado, frente a Unicamente tres de ganancia por parte de Otras entidades financieras. Ademds, la intensidad
del crecimiento en Bancos ha venido siendo mucho mayor que en Otras entidades financieras, proporcionando
una constante ganancia de cuota de mercado en Bancos.

En la medida que Bancos van consolidando niveles proximos al 90% del nuevo crédito hipotecario resulta
previsible que la ganancia de cuota de mercado presente un menor recorrido de mejora trimestre tras
trimestre ya que el margen disponible se reduce. De hecho los niveles maximos histéricos llegaron a situarse
ligeramente por encima del 93%. De acuerdo a la evolucién del mercado durante los ultimos tres afios resulta
previsible que a medio plazo la cuota de Bancos se encuentre muy cerca de dichos maximos.
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Evolucioén de las tasas de variacion trimestrales desestacionalizadas de la cuota de mercado
de nuevo crédito hipotecario por tipo de entidad financiera concesionaria
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9. Distribucion del volumen de nuevo crédito hipotecario por tipo

de bien inmueble

El apartado Distribucion del volumen de nuevo crédito hipotecario por tipo de bien inmueble proporciona
informacion acerca de la distribucién del nuevo crédito hipotecario contratado para cada uno de los periodos y
zonas geograficas analizadas, atendiendo a cada una de las distintas naturalezas de bienes inmuebles
consideradas: viviendas, locales comerciales, garajes y trasteros, terrenos no edificados, naves industriales y
bienes inmuebles rusticos.

Los resultados del presente apartado permiten conocer la situacidn y evolucion del destino de la financiacion
hipotecaria atendiendo al tipo de bien inmueble objeto de financiacion, ahondando en uno de los objetivos de
la Estadistica Registral Inmobiliaria, como es proporcionar un conocimiento mas amplio acerca de la vinculacion
entre el mercado inmobiliario y el mercado hipotecario.

DISTRIBUCION VOLUMEN NUEVO CREDITO HIPOTECARIO POR ENTIDAD FINANCIERA CONCESIONARIA. 2016
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En la siguiente tabla se muestra la distribucion del volumen de nuevo crédito hipotecario en el afo 2016,
desagregado en atencidn al tipo de bien inmueble que constituye la garantia real de devolucién de dicho
crédito, tanto para el &mbito geografico nacional como autonémico.

Los resultados mantienen el claro liderazgo de la Vivienda como destino de la financiacion hipotecaria, con un
79,13% de la concedida en el ultimo afio, dando lugar a un importante crecimiento con respecto a 2015
(74,63%). Estos resultados consolidan a la Vivienda como el principal inmueble con mejora en el destino de la
nueva financiacion hipotecaria.

Los Terrenos urbanos no edificados han pasado a la segunda posicién con un 7,69% de la nueva financiacion
hipotecaria, mejorando una posicién con respecto a 2015, asi como ganando cuota de mercado (6,61%).
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A la tercera posicidn han descendido Locales comerciales con un 7,33%, contando con un importante descenso
con respecto al afio precedente (10,65%). Algo similar ha ocurrido a Naves industriales, con un 3,84% en 2016,
habiendo alcanzado un 4,35% en 2015.

Las dos ultimas posiciones corresponden a Garajes y Trasteros con un 1,15% (1,80% en 2015) y Bienes
inmuebles rusticos con un 0,86% (1,96% en 2015).

DISTRIBUCION DEL VOLUMEN DE NUEVO CREDITO HIPOTECARIO POR TIPO DE BIEN INMUEBLE

CCAA VIVIENDAS LOCALES GARAJES TERRENOS NAVES IND. RUSTICOS
ANDALUCIA 84,06 % 5,89 % 1,21 % 5,84 % 2,41 % 0,59 %
ARAGON 77,26 % 6,07 % 1,48 % 10,56 % 4,12 % 0,51 %
ASTURIAS 66,78 % 15,42 % 1,42 % 2,85 % 10,66 % 2,87 %
BALEARES 84,15 % 6,36 % 0,72 % 3,99 % 1,95 % 2,83 %
CANARIAS 74,72 % 11,44 % 1,32 % 3,71 % 5,43 % 3,38 %
CANTABRIA 85,50 % 5,62 % 1,62 % 3,45 % 3,33 % 0,48 %
CASTILLA Y LEON 73,47 % 8,03 % 1,46 % 10,32 % 5,53 % 1,19 %
CASTILLA-LA MANCHA 73,54 % 6,16 % 1,14 % 11,21 % 6,30 % 1,65 %
CATALUNA 82,70 % 6,26 % 0,74 % 4,54 % 5,23 % 0,53 %
COM. MADRID 78,69 % 7,25 % 1,20 % 11,32 % 1,54 % 0,00 %
COM. VALENCIANA 81,46 % 9,08 % 1,20 % 2,61 % 4,56 % 1,09 %
EXTREMADURA 72,28 % 10,60 % 0,77 % 6,04 % 7,53 % 2,78 %
GALICIA 76,88 % 8,04 % 1,66 % 3,07 % 8,34 % 2,01 %
LA RIOJA 70,90 % 6,48 % 0,84 % 19,48 % 2,06 % 0,24 %
MURCIA 79,67 % 8,53 % 1,80 % 3,65 % 4,32 % 2,03 %
NAVARRA 63,95 % 9,13 % 0,69 % 18,55 % 7,54 % 0,14 %
PAIS VASCO 71,65 % 7,44 % 1,36 % 15,73 % 3,10 % 0,72 %

NACIONAL 79,13 % 7,33 % 3,84 %

El siguiente grafico muestra los resultados de cada una de las comunidades auténomas y el total nacional con
respecto a las distintas agrupaciones de bienes inmuebles en 2016, observando las correspondientes
diferencias territoriales.
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A continuacion se presenta la tabla de nimeros indice, donde tomando la media nacional como indice de

referencia (100), se comprueba la posicion de cada una de las comunidades auténomas con respecto a la
media nacional.

DISTRIBUCION DEL VOLUMEN DE NUEVO CREDITO HIPOTECARIO POR TIPO DE BIEN INMUEBLE.

NUMEROS INDICE. 2016

CCAA VIVIENDAS LOCALES GARAJES TERRENOS NAVES IND. RUSTICOS
ANDALUCIA 106,23 80,35 105,22 75,94 62,76 68,60
ARAGON 97,64 82,81 128,70 137,32 107,29 59,30
ASTURIAS 84,39 210,37 123,48 37,06 277,60 333,72
BALEARES 106,34 86,77 62,61 51,89 50,78 329,07
CANARIAS 94,43 156,07 114,78 48,24 141,41 393,02
CANTABRIA 108,05 76,67 140,87 44,86 86,72 55,81
CASTILLA Y LEON 92,85 109,55 126,96 134,20 144,01 138,37
CASTILLA-LA MANCHA 92,94 84,04 99,13 145,77 164,06 191,86
CATALUNA 104,51 85,40 64,35 59,04 136,20 61,63
COM. MADRID 99,44 98,91 104,35 147,20 40,10 0,00
COM. VALENCIANA 102,94 123,87 104,35 33,94 118,75 126,74
EXTREMADURA 91,34 144,61 66,96 78,54 196,09 323,26
GALICIA 97,16 109,69 144,35 39,92 217,19 233,72
LA RIOJA 89,60 88,40 73,04 253,32 53,65 27,91
MURCIA 100,68 116,37 156,52 47,46 112,50 236,05
NAVARRA 80,82 124,56 60,00 241,22 196,35 16,28
PAIS VASCO 90,55 101,50 118,26 204,55 80,73 83,72

NACIONAL

En la siguiente tabla se proporciona las tasas de variacién anuales para cada uno de los bienes inmuebles,
desagregando para el total nacional y cada una de las comunidades autonomas.

DISTRIBUCION DEL VOLUMEN DE NUEVO CREDITO HIPOTECARIO POR TIPO DE BIEN INMUEBLE

. EVOLUCION ANUAL. 2016

CCAA VIVIENDAS LOCALES GARAJES TERRENOS NAVES IND. RUSTICOS
ANDALUCIA 9,11 % -1,33 % -0,19 % 0,15 % -0,36 % -7,38 %
ARAGON 4,98 % -3,69 % -0,28 % 2,85 % -3,47 % -0,39 %
ASTURIAS -6,35 % 3,32 % -0,46 % 0,84 % 6,37 % -3,72 %
BALEARES 10,58 % -5,69 % -0,01 % -3,23 % -2,29 % 0,64 %
CANARIAS 5,08 % -3,36 % -1,05 % -1,70 % -0,97 % 2,00 %
CANTABRIA 7,04 % -3,47 % 0,02 % -2,39 % -0,90 % -0,30 %
CASTILLA Y LEON 0,78 % -7,15% -0,13 % 6,70 % 0,49 % -0,69 %
CASTILLA-LA MANCHA 4,05 % -3,91 % 0,17 % 4,27 % -5,53 % 0,95 %
CATALURA 6,59 % -2,73 % -2,40 % -1,84 % -0,04 % 0,42 %
COM. MADRID 3,40 % -5,17 % -0,26 % 3,24 % -1,20 % -0,01 %
COM. VALENCIANA 2,02 % -3,11 % -0,06 % 0,07 % 1,03 % 0,05 %
EXTREMADURA 2,15% -0,97 % -0,10 % -2,07 % 0,95 % 0,04 %
GALICIA 4,47 % -6,18 % 0,07 % 0,16 % 1,98 % -0,50 %
LA RIOJA -3,28 % -1,59 % -0,08 % 7,19 % -0,17 % -2,07 %
MURCIA 4,35 % -3,38 % -0,77 % 0,52 % -1,43 % 0,71 %
NAVARRA -4,12 % 2,34 % -0,41 % 5,28 % -1,93 % -1,16 %
PAIS VASCO -1,84 % -1,79 % -0,02 % 3,88 % -0,11 % -0,12 %

NACIONAL

Tal y como se ha anticipado en la descripcion de los resultados absolutos, la Vivienda ha sido la protagonista en
el destino de la nueva financiacién hipotecaria, no ya sélo por mantener el liderazgo en la consecucién de
crédito hipotecario, sino también por ser la protagonista en la ganancia de cuota de mercado, con una mejora
de 4,50 pp con respecto a 2015.
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Junto a la Vivienda, los Terrenos no edificados han sido las Unicas tipologias de bien inmueble con ganancia de
cuota de mercado, en este caso con una mejora del 1,08 pp, que a pesar de ser inferior a la de Vivienda, en
términos relativos, dado el peso de Terrenos no edificados, supone un incremento significativo, que puede
mostrar un cierto grado de recuperacion en el mercado de esta tipologia de bienes inmuebles.

Por el contrario, el resto de naturalezas de bienes inmuebles han presentado pérdidas de peso relativo. El
mayor descenso ha correspondido a Locales comerciales con una correccion de -3,32 pp. Le siguen los Bienes
inmuebles rusticos con un descenso de -1,10 pp, Garajes y trasteros con -0,65 pp y Naves industriales con -0,51

pp.

Con respecto al afio 2015 la evolucién de resultados resulta relativamente similar, en el sentido de que las
tipologias con incrementos y descensos son las mismas, con la Unica excepcién de Locales comerciales, que en
2015 presento un incremento de 0,91 pp y en 2016 ha descendido en -3,32 pp. El resto de naturalezas de
bienes inmuebles mantienen la tendencia en su comportamiento, tal y como podra observarse en los graficos
de evolucidn de resultados.

El siguiente grafico muestra la evolucién de la distribucién del volumen de nuevo crédito hipotecario por tipo
de bien inmueble durante los ultimos catorce afios, recogiendo los resultados interanuales al final de cada uno
de los trimestres.

Evolucién de la distribucién del volumen de nuevo crédito hipotecario
por tipo de bien inmueble
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En el mismo se observa claramente el proceso de recuperacidon de la Vivienda en la recepcidon de nueva
financiacidon hipotecaria. Desde los minimos de 2009, con niveles por debajo del 70%, la vivienda ha presentado
un clara tendencia alcista, dando lugar a distintos altibajos, aunque dentro de una cierta tendencia ascendente,
que se ha consolidado especialmente durante el afio 2016, con un incremento de notable fortaleza, tal y como
puede verse en el grafico.

El resto de naturalezas de bienes inmuebles, en la medida que presentan un peso relativo mucho mas
reducido, vienen mostrando una evolucidn mas estable, siendo destacable, en todo caso, el comportamiento
de los Terrenos urbanos, muy sensibles al comportamiento del ciclo inmobiliario.

En el ultimo afio, tal y como se ha indicado, y muestra el grafico de evolucién, resulta destacable el
comportamiento de Locales comerciales, que venia mostrando una tendencia relativamente alcista durante los
ultimos anos, pero con un destacado cambio de tendencia en 2016, especialmente en la segunda mitad del
afo.
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El dltimo grafico de este apartado presenta la evolucion de las tasas de variacion trimestrales
desestacionalizadas. Con ello puede observarse la tendencia en la variacidon de contratacién de nuevo crédito
hipotecario para cada una de las agrupaciones de bienes inmuebles.

Evolucién de las tasas de variacion trimestrales de nuevo crédito hipotecario
por tipo de bien inmueble
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El mayor recorrido de las variaciones por tipos de bienes inmuebles muestra cuales presentan mayor grado de
aleatoriedad. Tradicionalmente la Vivienda y los Terrenos urbanos venian siendo los mds sensibles a este
comportamiento. Sin embargo, en los dos ultimos afios los Locales comerciales también se han unido a esta
aleatoriedad, en este caso con incrementos destacados en 2015 y descensos importantes en 2016.

Las tasas del ultimo afio constatan la realidad descrita en parrafos anteriores, con un comportamiento
claramente favorable en Vivienda, siendo acompanado en este caso por Terrenos urbanos, dando lugar a
descensos en el resto de bienes inmuebles, entre los que destaca el caso de Locales comerciales.
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10. Distribucion del volumen de nuevo crédito hipotecario. Vivienda

libre versus protegida (%)

El apartado Distribucion del volumen de nuevo crédito hipotecario. Vivienda libre versus protegida (%) muestra
el peso relativo del nuevo crédito hipotecario destinado a la adquisicién de vivienda libre y vivienda protegida.

De este modo, para cada uno de los periodos y zonas geograficas, puede observarse la situacién y evolucion de
la financiacion destinada a vivienda libre y protegida.

Por lo que respecta a los resultados de distribucién del volumen de nuevo crédito hipotecario para el afio 2016,
distinguiendo entre vivienda libre y vivienda protegida, tanto para el ambito geografico autondmico como
nacional, a través del siguiente mapa se observan los resultados alcanzados.

DISTRIBUCION DEL VOLUMEN DE NUEVO CREDITO HIPOTECARIO. VIVIENDA LIBRE VS PROTEGIDA (%). 2016
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La financiacion hipotecaria destinada a vivienda libre ha mantenido la tendencia al incremento de su peso
relativo de los ultimos afios, alcanzando en 2016 el 91,13% de la financiacion hipotecaria destinada a vivienda.
Este resultado supone un incremento con respecto a 2015, afio en el que el peso fue del 90,39%.

Por su parte, la vivienda protegida ha sufrido un nuevo retroceso, con un porcentaje en el Ultimo afo del
8,87%, frente al 9,61% de 2015.

La evolucion del mercado inmobiliario, fundamentalmente por lo que respecta al comportamiento del precio
de la vivienda, ha dado lugar a la consolidacion de esta tendencia durante los ultimos afios, tal y como podra
comprobarse en los gréaficos de evolucion de resultados. La intensa reduccion del precio de la vivienda libre a lo
largo del ciclo bajista ha supuesto la pérdida de la principal ventaja competitiva de la vivienda protegida.
Asimismo, la reduccién de recursos publicos destinados a vivienda ha supuesto una minoracién de las ayudas,
con el correspondiente efecto sobre la demanda y promocién de la modalidad de vivienda protegida.
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En todas las comunidades auténomas el peso de financiacién hipotecaria destinada a vivienda libre ha
superado ampliamente la destinada a vivienda protegida. El mayor peso en financiacién hipotecaria destinada
a vivienda protegida se ha alcanzado en Extremadura (18,09%), Asturias (17,40%), Aragén (15,56%), La Rioja
(14,24%) y Navarra (13,12%).

Por lo que respecta a la vivienda libre, las mayores cuantias de peso de financiacion hipotecaria destinada a
vivienda libre se han alcanzado en Baleares (98,02%), Canarias (95,19%), Galicia (94,91%) y Comunidad de
Madrid (92,01%).

Distribucién nuevo crédito

hipotecario. Vivienda libre

CC.AA.
ANDALUCIA

ARAGON

ASTURIAS
BALEARES
CANARIAS

Vs protegida (%6)

Vivienda Libre

CANTABRIA
CASTILLA Y LEON
CASTILLA-LA MANCHA

CATALUNA

COM. MADRID
COM. VALENCIANA
EXTREMADURA

GALICIA
LA RIOJA
MURCIA
NAVARRA

PAIS VASCO

NACIONAL 91,13 % 8,87 %

2016

91,19 %
84,44 %
82,60 %
98,02 %
95,19 %
90,40 %
88,49 %
91,11 %
91,78 %
92,01 %
91,07 %
81,91 %
94,91 %
85,76 %
89,20 %
86,88 %
87,15 %

Resultados absolutos (26)

Vivienda Protegida

8,81 %
15,56 %
17,40 %

1,98 %

4,81 %

9,60 %
11,51 %

8,89 %

8,22 %

7,99 %

8,93 %
18,09 %

5,09 %
14,24 %
10,80 %
13,12 %
12,85 %

El siguiente grafico muestra los resultados desglosados por comunidades auténomas, pudiendo comprobar las

diferencias territoriales existentes por lo que respecta a los resultados de esta variable en 2016.
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A continuacion, se presenta la tabla de niumeros indice, donde tomando la media nacional como indice de
referencia (100), se comprueba la posicion del resto de ambitos geograficos (comunidades auténomas) en
relacion a la media nacional.

DISTRIBUCION DEL VOLUMEN DE NUEVO CREDITO

HIPOTECARIO. VIVIENDA LIBRE VS PROTEGIDA.
NUMEROS INDICE. 2016

CCAA VIV. LIBRE VIV. PROTEGIDA
ANDALUCIA 100,07 99,32
ARAGON 92,66 175,42
ASTURIAS 90,64 196,17
BALEARES 107,56 22,32
CANARIAS 104,46 54,23
CANTABRIA 99,20 108,23
CASTILLA Y LEON 97,10 129,76
CASTILLA-LA MANCHA 99,98 100,23
CATALUNA 100,71 92,67
COM. MADRID 100,97 90,08
COM. VALENCIANA 99,93 100,68
EXTREMADURA 89,88 203,95
GALICIA 104,15 57,38
LA RIOJA 94,11 160,54
MURCIA 97,88 121,76
NAVARRA 95,34 147,91
PAIS VASCO 95,63 144,87
NACIONAL 100,00 100,00

La ordenacion de resultados resulta, légicamente, coincidente con los alcanzados en términos absolutos. Los
mayores pesos en vivienda libre se han alcanzado en Baleares (107,56), Canarias (104,46) y Galicia (104,15). En
cuanto a la vivienda protegida, las mayores cuantias han correspondido a Extremadura (203,95), Asturias
(196,17) y Aragon (175,42).

En la siguiente tabla se detalla la evolucién de resultados durante el ultimo afio por lo que respecta a la
evolucion de la distribucion del volumen de nuevo crédito hipotecario, con distincién entre vivienda libre y
protegida, diferenciando para el total nacional y cada comunidad auténoma.

DISTRIBUCION DEL VOLUMEN DE NUEVO CREDITO

HIPOTECARIO. VIVIENDA LIBRE VS PROTEGIDA.
EVOLUCION ANUAL

CCAA VIV. LIBRE VIV. PROTEGIDA
ANDALUCIA 0,52 % -0,52 %
ARAGON 1,58 % -1,58 %
ASTURIAS -1,25 % 1,25 %
BALEARES 0,28 % -0,28 %
CANARIAS -0,03 % 0,03 %
CANTABRIA 0,47 % -0,47 %
CASTILLA Y LEON 0,46 % -0,46 %
CASTILLA-LA MANCHA -0,20 % 0,20 %
CATALUNA -0,03 % 0,03 %
COM. MADRID 1,95 % -1,95 %
COM. VALENCIANA 0,02 % -0,02 %
EXTREMADURA 0,89 % -0,89 %
GALICIA -0,91 % 0,91 %
LA RIOJA 1,81 % -1,81 %
MURCIA -0,31 % 0,31 %
NAVARRA 3,69 % -3,69 %
PAIS VASCO 0,58 % -0,58 %
NACIONAL 0,74 % -0,74 %
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En el mismo se constata el crecimiento en vivienda libre, con una mejora interanual de 0,74 pp, dando lugar al
correspondiente descenso en vivienda protegida. Este resultado, como se ha sefialado, supone mantener la
tendencia de afios anteriores (2,67 pp de mejora en vivienda libre en 2015), aunque con un menor grado de
intensidad.

Las comunidades auténomas con mayores incrementos en vivienda libre han sido Navarra (3,69 pp),
Comunidad de Madrid (1,95 pp) y La Rioja (1,81 pp), mientras que en vivienda protegida las mayores ganancias
se han producido en Asturias (1,25 pp), Galicia (0,91 pp) y Murcia (0,31 pp). En once comunidades auténomas
se ha incrementado el peso en vivienda libre, mientras en seis la ganancia ha correspondido a vivienda
protegida.

Una perspectiva de largo plazo se obtiene en el siguiente grafico, que proporciona los resultados interanuales
en cada uno de los trimestres de los ultimos trece afios para el total nacional.

Evolucién de la distribucién del nuevo crédito hipotecario. Vivienda libre vs protegida (26)
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La evolucién de los dos ultimos afos y medio es evidente, con una constante mejora en el peso relativo de
nueva financiacidn hipotecaria destinada a vivienda libre, que vuelve a superar con claridad el 90%, con niveles
similares a los obtenidos en 2009. Por el contrario, la vivienda protegida, durante estos dos afios y medio, ha
mantenido la correspondiente tendencia descendente, dando lugar a niveles claramente por debajo del 10%,
habiendo cerrado el afo 2016 con un 8,87%.

El siguiente gréfico presenta la evolucién de las tasas de variacion trimestrales desestacionalizadas de los
ultimos trece afos. Con ello puede observarse la tendencia en la variacién de contratacion de nuevo crédito
hipotecario para cada una de las agrupaciones.

Tal y como se ha indicado, la evolucidn resulta muy clara, con una constante ganancia de peso relativo por
parte de la vivienda libre con respecto a la vivienda protegida durante los dos ultimos afios y medio. Sin
embargo, la evolucién de los ultimos trimestres, con una constante tendencia a la moderacién de las tasas de
variacion desestacionalizadas, parece mostrar un cierto final de tendencia con respecto a este
comportamiento.

Este hecho supone que las expectativas no resulten del todo claras, a pesar de la evolucidn de los ultimos afios,
en la medida que puede que a lo largo de los proximos trimestres la tendencia vaya dirigida mds bien hacia un
cierto grado de estabilidad de resultados, consolidando niveles en términos absolutos similares a los
alcanzados en 2016 o, en todo caso, con tasas de variacion mdas moderadas que las alcanzadas en trimestres
precedentes.
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Evolucion de las tasas de variacion trimestrales de la distribuciéon del nuevo crédito
hipotecario en vivienda libre y protegida (26)
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11. Importe de nuevo crédito hipotecario contratado por m? de

vivienda comprado

El apartado Importe de nuevo crédito hipotecario contratado por m? de vivienda comprado muestra el grado de
endeudamiento hipotecario contraido por cada metro cuadrado de vivienda comprado.

Desde un punto de vista geogréfico, se proporciona el endeudamiento en la adquisicion de vivienda (€/m?3)
tanto para el ambito geografico nacional como autonémico. Asimismo, se facilitan tanto los resultados del total
general, como la desagregacion en atencidn al tipo de entidad financiera concesionaria del crédito hipotecario,
con la distincion de la agrupacion Bancos-Cajas y Otras entidades financieras.

Con todo ello se obtiene una nueva perspectiva acerca del endeudamiento contraido por cada agrupacion de
entidad financiera y, en consecuencia, la politica de concesiéon de créditos hipotecarios, asi como el riesgo
asumido en dichas operaciones. Todo ello tanto para el ambito geografico nacional como para cada una de las
distintas comunidades auténomas.

El andlisis de esta magnitud muestra la evolucién del endeudamiento hipotecario con relacidn a la superficie de
vivienda adquirida, reflejando la actitud de la sociedad espafiola con respecto al endeudamiento hipotecario en
la adquisicion de vivienda, asi como las importantes diferencias existentes dependiendo del lugar de residencia.

Los resultados de importe de crédito hipotecario contratado por metro cuadrado de vivienda comprado de
2016 para el total nacional y cada comunidad autdnoma se muestran en la siguiente tabla y el correspondiente
mapa, desagregando asimismo entre el total general y la distincién segun la agrupacién de entidad financiera
concesionaria del crédito hipotecario.

Importe nuevo crédito Resultados absolutos (€/m=2)
hipotecario por m2 vivienda

2016

CC.AA. General Bancos y Cajas Otras

ANDALUCIA 943 947 891
ARAGON 989 996 927
ASTURIAS 1.006 1.020 961
BALEARES 1.393 1.395 1.299
CANARIAS 970 972 934
CANTABRIA 1.106 1.097 1.261
CASTILLA Y LEON 832 835 812
CASTILLA-LA MANCHA 689 688 694
CATALUNA 1.385 1.396 1.242
COM. MADRID 1.653 1.658 1.564
COM. VALENCIANA 830 833 794
EXTREMADURA 659 664 576
GALICIA 982 985 764
LA RIOJA 802 805 778
MURCIA 764 773 676
NAVARRA 1.032 1.031 1.035
PAIS VASCO 1.604 1.610 1.579

NACIONAL 1.146 1.153 1.074

El endeudamiento hipotecario por metro cuadrado medio ha manteniendo la tendencia alcista que viene
presentando con el cambio del ciclo inmobiliario. El resultado medio de 2016 ha sido de 1.146 €/m?, por
encima de los 1.102 €/m? de 2015 y los 1.056 €£/m? de 2014. Los afios precedentes a los tres ultimos, tal y como
podra comprobarse en los graficos de evolucion, fueron de ajuste de resultados, por lo que el cambio de
tendencia parece evidente.

La desagregacion de resultados por agrupacion de entidades financieras mantiene la ligera distancia, dando
lugar a un mayor resultado en Bancos (1.153 €/m?) que en Otras entidades financieras (1.074 €/m?2). En ambos
casos se ha producido un incremento de resultados con respecto a 2015 (1.109 €/m? Bancos, 1.035 €/m? Otras
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entidades financieras) y 2014 (1.060 €/m? y 1.027 €/m?, respectivamente), generalizdndose la tendencia
ascendente con independencia de la tipologia de entidad financiera concesionaria.

Desde un punto de vista territorial también se han generalizado los incrementos de endeudamiento
hipotecario por metro cuadrado. Los mayores resultados en el Ultimo afo se han alcanzado en Comunidad de
Madrid (1.653 €/m?2), Pais Vasco (1.604 €/m?), Baleares (1.393 €/m?) y Catalufia (1.385 €/m?), siendo las Unicas
comunidades auténomas que superan la media nacional (1.146 €/m?).

Por el contario, los menores niveles de endeudamiento hipotecario por metro cuadrado han correspondido a
las comunidades autdénomas con menores precios por metro cuadrado de la vivienda: Extremadura (659 €/m?3),
Castilla-La Mancha (689 €/m?2), Murcia (764 €/m?) y La Rioja (802 €/m?). En diez comunidades auténomas el
endeudamiento por metro cuadrado ha sido inferior a los 1.000 euros.

En catorce comunidades auténomas los Bancos han presentado mayores importes de endeudamiento
hipotecario por metro cuadrado que Otras entidades financieras. Las Unicas en las que se presenta la situacion
contraria han sido Cantabria, Castilla-La Mancha y Navarra.

IMPORTE DE NUEVO CREDITO HIPOTECARIO CONTRATADO POR M? DE VIVIENDA COMPRADO (€/m?). 2016
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El siguiente grafico muestra los resultados de importe medio de crédito hipotecario por metro cuadrado de
vivienda para cada comunidad auténoma vy el total nacional, asi como atendiendo a la desagregacion por tipo
de entidad financiera concesionaria.

En el mismo se aprecian perfectamente las importantes diferencias existentes en el endeudamiento
hipotecario dependiendo del dmbito geografico en el que se resida, asi como las pequefias diferencias entre las
distintas agrupaciones de entidades financieras dentro de un mismo ambito geogréfico.

La siguiente tabla corresponde a los nimeros indice del afio 2015, donde tomando la media nacional como
indice cien, se comprueba la situacién de cada una de las comunidades auténomas en relaciéon a la media
nacional para cada una de las agrupaciones de entidades financieras.
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Importe de crédito hipotecario contratado por m2 de vivienda comprado. 2016
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Tal y como se ha indicado en la des descripcion de los resultados absolutos, Unicamente cuatro comunidades
auténomas presentan niveles de endeudamiento hipotecario por metro cuadrado superior a la media nacional:
Comunidad de Madrid (144,24), Pais Vasco (139,97), Baleares (121,55) y Cataluiia (120,86).

IMPORTE DE CREDITO HIPOTECARIO CONTRATADO POR M2 DE

VIVIENDA COMPRADO. NUMEROS INDICE. 2016

CCAA GENERAL  BANCOS Y CAJAS OTRAS

ANDALUCIA 82,29 82,13 82,96
ARAGON 86,30 86,38 86,31
ASTURIAS 87,78 88,46 89,48
BALEARES 121,55 120,99 120,95
CANARIAS 84,64 84,30 86,96
CANTABRIA 96,51 95,14 117,41
CASTILLA Y LEON 72,60 72,42 75,61
CASTILLA-LA MANCHA 60,12 59,67 64,62
CATALUNA 120,86 121,08 115,64
COM. MADRID 144,24 143,80 145,62
COM. VALENCIANA 72,43 72,25 73,93
EXTREMADURA 57,50 57,59 53,63
GALICIA 85,69 85,43 71,14
LA RIOJA 69,98 69,82 72,44
MURCIA 66,67 67,04 62,94
NAVARRA 90,05 89,42 96,37
PAIS VASCO 139,97 139,64 147,02

NACIONAL 100,00 100,00 100,00

El resto de comunidades auténomas se encuentran por debajo de la media nacional en endeudamiento
hipotecario. Resultan destacables las importantes diferencias existentes entre las diferentes comunidades
auténomas, situandose los extremos en Extremadura con 57,50 y Comunidad de Madrid con 144,24, dando
lugar a que el endeudamiento hipotecario por metro cuadrado en Comunidad de Madrid haya sido en 2016 de
mas de 2,5 veces el alcanzado en Extremadura.
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En la siguiente tabla se presentan los resultados de evolucidn anual para el total nacional y cada una de las
comunidades auténomas, tanto para el total general como para la desagregacion en atencion a la agrupacion
de entidades financieras.

Tal y como se ha indicado el endeudamiento hipotecario ha mantenido la tendencia alcista del afio precedente,
dando lugar a un incremento interanual del 3,99%, ligeramente mas suave que el alcanzado en 2015 (4,36%).
Los afos previos fueron de intensos ajustes en el comportamiento del endeudamiento (-3,56% en 2014,
-11,69% en 2013, -17,94% en 2012...), por lo que los resultados de 2016 consolidan un claro cambio de
tendencia.

Los motivos hay que buscarlos en el incremento del precio de la vivienda y en la mejora de la actividad
hipotecaria, fundamentalmente.

IMPORTE DE CREDITO HIPOTECARIO CONTRATADO

POR M2 DE VIVIENDA COMPRADO.
EVOLUCION ANUAL

CCAA GENERAL BANCOS Y CAJAS OTRAS

ANDALUCIA 3,06% 3,16% 1,60%
ARAGON -1,00% -0,50% -5,50%
ASTURIAS 2,86% 2,20% 5,03%
BALEARES 6,74% 7,14% -7,28%
CANARIAS 4,08% 3,96% 5,78%
CANTABRIA 0,91% 0,83% -0,63%
CASTILLA Y LEON -0,95% -0,71% -2,17%
CASTILLA-LA MANCHA 5,19% 4,56% 8,10%
CATALUNA 5,81% 5,60% 8,95%
COM. MADRID 5,09% 5,00% 6,61%
COM. VALENCIANA 3,62% 3,87% 0,13%
EXTREMADURA 1,54% 2,00% -6,80%
GALICIA 1,55% 1,55% 15,23%
LA RIOJA -0,12% 0,00% -2,14%
MURCIA 2,28% 2,79% -4,79%
NAVARRA 1,88% 2,18% 1,27%
PAIS VASCO 2,36% 2,35% 2,60%

3,99% 3.97% __3.77%

Distinguiendo por tipo de entidad financiera, los incrementos han sido similares, con cuantias proximas al 4%
en ambos casos. Concretamente los Bancos han incrementado el endeudamiento medio un 3,97%, mientras
que Otras entidades financieras lo han hecho en un 3,77%.

Este incremento conjunto presenta un factor diferencial con respecto a 2015, en el que la mayor contribucion
al crecimiento vino de lado de los Bancos, con una tasa del 4,62%, ya que Otras entidades financieras
Unicamente incrementaron sus resultados un 0,78%.

La desagregacion de resultados por comunidades autdonomas, al igual que en la desagregacion por tipo de
entidad financiera, presenta un generalizado incremento del endeudamiento hipotecario. En catorce
comunidades autéonomas se ha incrementado el endeudamiento hipotecario en 2016 con respecto a 2015.

Las comunidades auténomas con mayores incrementos de endeudamiento hipotecario por metro cuadrado
durante el dltimo afio han sido Baleares (6,74%), Cataluiia (5,81%), Castilla-La Mancha (5,19%) y Comunidad de
Madrid (5,09%). Buena parte de las comunidades auténomas que mayor actividad vienen presentando en el
incremento del endeudamiento hipotecario son precisamente las que estan contando con un mejor
comportamiento en su mercado inmobiliario, tanto en precios como en nimero de compraventas.

Por el contrario, las Unicas comunidades auténomas con descensos han sido Aragdn (-1,00%), Castilla y Ledn
(-0,95%) y La Rioja (-0,12%).

El siguiente grafico representa las tasas de variacién anuales del importe medio de crédito hipotecario
contratado por metro cuadrado de vivienda comprado para el total nacional y cada una de las comunidades
auténomas, distinguiendo entre el total general y cada una de las agrupaciones de entidades financieras.
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Evolucién anual del importe de crédito hipotecario contratado por m2 de vivienda comprado.
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Una perspectiva mas amplia de la evolucién del importe medio de crédito hipotecario contratado por metro
cuadrado de vivienda comprado puede realizarse a través del siguiente grafico, donde se toman los resultados
absolutos interanuales al cierre de cada uno de los trimestres desde el cuarto trimestre del afio 2003 hasta el
cuarto trimestre del aino 2016. En él se observan claramente las tendencias de los ultimos catorce afios.

Evolucién del importe de crédito hipotecario contratado por m2 de vivienda comprado
(resultados interanuales)
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En el mismo se observa el claro cambio de tendencia, dando lugar a constantes incrementos del
endeudamiento hipotecario por vivienda durante los diez ultimos trimestres, después de practicamente cuatro
afnos consecutivos de intensos descensos.
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Este cambio de tendencia ha contado con la aportacién especial de Bancos, que han presentado un
comportamiento de mayor crecimiento que Otras entidades financieras durante el proceso de recuperacion.

A pesar del crecimiento de los dltimos dos afios y medio, las cuantias alcanzadas, proximas a los 1.150 €/m?, se
encuentran muy alejadas de los niveles maximos historicos, que llegaron a situarse cerca de los 2.000 €/m?2.

Tal y como hemos indicado, la reactivacién del precio de la vivienda en parte de la geografia espafiola, asi como
la reactivacidon del crédito hipotecario, tanto en concesidn de nimero de hipotecas como en volumen de
financiacién, han desembocado en el crecimiento de los niveles de endeudamiento.

Las perspectivas entendemos que estaran marcadas por una continuidad en la tendencia ascendente del
endeudamiento hipotecario, empujado fundamentalmente por el crecimiento del propio mercado hipotecario.
En todo caso, entendemos que seran ritmos de crecimiento que se iran moderando con respecto a los dos
ultimos afios, en la medida que la mejora del propio mercado tendera a ser igualmente moderada.

No es de esperar intensos crecimientos del precio de la vivienda. De igual modo, a medio plazo se espera un
cambio en la politica de tipos de interés, que podra presentar las correspondientes repercusiones en la
evolucion del mercado hipotecario. Por ello, entendemos que se deben mostrar las correspondientes
precauciones con respecto a la evolucidn del endeudamiento hipotecario.

El siguiente grafico presenta las tasas de variacién trimestrales del importe medio de crédito hipotecario
contratado por metro cuadrado de vivienda comprado, para el ambito geografico nacional, desde el primer
trimestre del afio 2004 hasta el cuarto trimestre de 2016.

Evolucién de las tasas de variacion trimestrales desestacionalizadas del importe de
crédito hipotecario contratado por m? de vivienda comprado
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En dicho grafico se observa claramente la evolucién positiva de los Ultimos dos afios y medio, pero dentro de
niveles muy moderados por lo que respecta a la intensidad del crecimiento, tanto con respecto a etapas
alcistas anteriores, como con respecto al ajuste de los afios precedentes al actual ciclo inmobiliario.

Esta evolucidn refuerza las perspectivas de moderado crecimiento del endeudamiento durante los proximos
trimestres. De hecho, la propia evolucion de las tasas de variacidn parecen mostrar un cierto grado de
ralentizacién del ritmo de crecimiento, que es donde se sitlan nuestras previsiones.
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12. Importe de nuevo crédito hipotecario contratado por

compraventa de vivienda

El apartado Importe de nuevo crédito hipotecario contratado por compraventa de vivienda muestra, al igual
que los apartados precedentes, la situacion y evolucién del endeudamiento hipotecario pero, en este caso,
medido con relaciéon a la deuda hipotecaria media contraida por compraventa de vivienda.

En cuanto a los ambitos geograficos objeto de analisis, al igual que la mayoria de los apartados, agrupa los
resultados medios para el total nacional y cada comunidad autéonoma. Asimismo, tal y como se viene
realizando para el conjunto de apartados relacionados con el ambito hipotecario, se desagrega para el conjunto
de agrupaciones de entidades financieras concesionarias de crédito hipotecario: Bancos-Cajas y Otras
entidades financieras.

Uno de los aspectos mds significativos va a ser, nuevamente, la comprobacidn de las diferencias existentes en
el volumen de endeudamiento hipotecario medio para las distintas comunidades auténomas, observando las
diferencias que, en términos medios, supone la necesidad de financiacién para la adquisicion de una vivienda
dependiendo de la comunidad auténoma.

En la siguiente tabla se proporcionan los resultados de importe medio de crédito hipotecario contratado por
compraventa de vivienda para el afo 2016 y los dmbitos geograficos nacional y autondmico, distinguiendo
entre el total general y cada una de las agrupaciones de entidades financieras.

Importe nuevo credito Resultados absolutos (€)
hipotecario por

compraventa de vivienda

2016

CC.AA. General Bancos y Cajas Otras

ANDALUCIA 96.082 96.310 93.676
ARAGON 92.828 93.886 85.105
ASTURIAS 87.804 89.033 83.601
BALEARES 136.713 133.462 232.975
CANARIAS 80.209 79.447 90.730
CANTABRIA 104.642 104.942 99.339
CASTILLA Y LEON 87.386 87.749 84.740
CASTILLA-LA MANCHA 82.359 81.632 85.843
CATALURNA 128.653 129.219 122.840
COM. MADRID 173.753 173.984 168.978
COM. VALENCIANA 82.693 83.044 79.198
EXTREMADURA 72.992 73.746 61.025
GALICIA 90.835 91.321 74.941
LA RIOJA 80.574 81.447 75.413
MURCIA 79.415 80.879 69.192
NAVARRA 100.362 101.405 98.616
PAIS VASCO 131.303 131.666 129.814

104.580

Al igual que el endeudamiento hipotecario por metro cuadrado, el endeudamiento hipotecario por vivienda ha
seguido creciendo durante el ultimo afio, dando lugar a un resultado medio de 111.656 euros, por encima de
los 109.455 euros de 2015. Este resultado supone el tercer afio consecutivo con crecimientos (103.766 euros
en 2014 y 100.841 euros en 2013, minimo de la serie histdrica), dando lugar a la consolidacién de un nuevo
cambio de tendencia por lo que respecta a variables del mercado inmobiliario y del mercado hipotecario.

La distinciéon en funcion de la agrupacién de entidad financiera concesionaria ha mantenido la tradicional
distancia entre Bancos, con un resultado de 112.412 euros en 2016, y Otra entidades financieras, con 104.580
euros. En ambos casos se ha producido un incremento con respecto a 2015, afio en el que Bancos presentaron
un endeudamiento hipotecario por vivienda de 110.546 euros y Otras entidades financieras de 100.548 euros.
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Atendiendo a la desagregacién de resultados por comunidades auténomas, también han predominado los
incrementos de niveles de endeudamiento hipotecario por vivienda (once comunidades auténomas). Las
mayores cuantias se han alcanzado en Comunidad de Madrid (173.753 €), Baleares (136.713 €), Pais Vasco
(131.303 €) y Catalufia (128.653 €), siendo las Unicas que superan la media nacional (111.656 €).

En el extremo opuesto, con las menores cuantias de endeudamiento hipotecario por vivienda, se han situado
Extremadura (72.992 €), Murcia (79.415 €), Canarias (80.209 €) y La Rioja (80.574 €). En once comunidades
autéonomas se mantienen cuantias de endeudamiento hipotecario por vivienda inferiores a los 100.000 €.

IMPORTE DE NUEVO CREDITO HIPOTECARIO CONTRATADO POR COMPRAVENTA DE VIVIENDA (€). 2016
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Nuevamente las diferencias territoriales resultan especialmente acusadas. De hecho, la distancia entre el
mayor y menor resultado supone que en la Comunidad de Madrid el endeudamiento hipotecario por vivienda
sea de cerca de 2,4 veces el alcanzado en Extremadura.

En catorce comunidades auténomas el importe medio concedido por Bancos es superior al de Otras entidades
financieras. Las Unicas en las que se produce la situacion contraria, es decir, un mayor importe medio en Otras
entidades financieras, son Baleares, Canarias y Castilla-La Mancha.

En el siguiente grafico se muestran los resultados desglosados por comunidades auténomas, pudiendo
observar las importantes diferencias existentes.
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Importe de crédito hipotecario contratado por compraventa de vivienda. 2016
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A continuacion se presenta la correspondiente tabla de nimeros indice, donde tomando la media nacional
como indice de referencia (100) se comprueba la posicion relativa de cada comunidad auténoma con respecto
a la media nacional para cada una de las agrupaciones de entidades financieras.

IMPORTE DE CREDITO HIPOTECARIO CONTRATADO POR COMPRAVENTA DE

VIVIENDA. NUMEROS INDICE. 2016

CCAA GENERAL BANCOS Y CAJAS OTRAS

ANDALUCIA 86,05 85,68 89,57
ARAGON 83,14 83,52 81,38
ASTURIAS 78,64 79,20 79,94
BALEARES 122,44 118,73 222,77
CANARIAS 71,84 70,67 86,76
CANTABRIA 93,72 93,35 94,99
CASTILLA Y LEON 78,26 78,06 81,03
CASTILLA-LA MANCHA 73,76 72,62 82,08
CATALUNA 115,22 114,95 117,46
COM. MADRID 155,61 154,77 161,58
COM. VALENCIANA 74,06 73,87 75,73
EXTREMADURA 65,37 65,60 58,35
GALICIA 81,35 81,24 71,66
LA RIOJA 72,16 72,45 72,11
MURCIA 71,12 71,95 66,16
NAVARRA 89,89 90,21 94,30
PAIS VASCO 117,60 117,13 124,13
NACIONAL 100,00 100,00 100,00

Las cuatro comunidades con mayores niveles de endeudamiento hipotecario por vivienda son las que
presentan mayores cuantias en nuimeros indice, mostrando su distancia con respecto a la media nacional:
Comunidad de Madrid (155,61), Baleares (122,44), Pais Vasco (117,60) y Catalufia (115,22). En el extremo
opuesto, con cuantias muy por debajo de la media nacional, se encuentran Extremadura (65,37), Murcia
(71,12) y Canarias (71,84).

En la siguiente tabla se muestran las tasas de variacién anuales del importe medio de crédito hipotecario por
compraventa de vivienda durante el afio 2016 para el total nacional y cada una de las comunidades auténomas,
tanto para el total general como para la distincidn de cada una de las agrupaciones de entidades financieras.
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IMPORTE DE CREDITO HIPOTECARIO CONTRATADO POR

COMPRAVENTA DE VIVIENDA. EVOLUCION ANUAL (%6). 2016
CCAA GENERAL BANCOS Y CAJAS OTRAS
ANDALUCIA 5,71% 5,37% 8,62%
ARAGON -0,87% -0,51% -5,71%
ASTURIAS -3,87% -6,77% 8,48%
BALEARES 8,28% 9,04% 21,20%
CANARIAS -6,16% -7,60% 13,37%
CANTABRIA 3,04% 2,55% 10,43%
CASTILLA Y LEON 1,61% 1,67% 0,65%
CASTILLA-LA MANCHA 5,55% 4,49% 10,71%
CATALUNA 4,27% 3,44% 13,64%
COM. MADRID 0,07% 0,08% -0,56%
COM. VALENCIANA 1,76% 2,26% -3,06%
EXTREMADURA 5,85% 6,50% -5,84%
GALICIA -0,88% -0,59% -11,95%
LA RIOJA 1,35% 1,85% -1,95%
MURCIA -2,96% -3,89% -1,59%
NAVARRA 0,25% -1,13% 3,13%
PAIS VASCO -0,81% -0,12% -3,52%
NACIONAL 2,01% 1,69% 4,01%

Anuario 2016

Tal y como venimos indicando, el endeudamiento hipotecario por vivienda sigue su trayectoria alcista, en
paralelo con el cambio de tendencia del mercado inmobiliario, dando lugar a un incremento del 2,01% durante
el ultimo afio. Este incremento resulta mds moderado que el alcanzado en 2015, con una tasa del 5,48%,
siendo el tercer incremento interanual consecutivo (2,90% en 2014), tras un largo periodo de continuados e
intensos descensos.

Atendiendo a la desagregacion por agrupacion de entidades financieras, en ambos casos se han producido
incrementos, siendo de menor cuantia en Bancos (1,69%) que en Otras entidades financieras (4,01%).

Desde un punto de vista territorial, en once comunidades auténomas se ha incrementado el nivel de
endeudamiento hipotecario por vivienda durante el ultimo afio, dando lugar a los mayores incrementos en
Baleares (8,28%), Extremadura (5,85%), Andalucia (5,71%) y Castilla-La Mancha (5,55%). Por el contrario, los
mayores ajustes se han producido en Canarias (-6,16%), Asturias (-3,87%) y Murcia (-2,96%).
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Un analisis mas completo de la evolucién del importe medio de crédito hipotecario contratado por
compraventa de vivienda puede realizarse a través del siguiente grafico, donde se toman los resultados
absolutos interanuales al cierre de cada uno de los trimestres desde el cuarto trimestre del afio 2003 hasta el
cuarto trimestre del afio 2016.

Evolucién del importe de crédito hipotecario contratado por compraventa de vivienda
(resultados interanuales)
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El grafico resulta muy claro por lo que respecta a la evoluciéon de la variable, mostrando claramente una
tendencia ascendente durante los tres ultimos afos. Desde el minimo de la serie histdrica (cuarto trimestre de
2013:100.841 €), se han venido produciendo incrementos trimestre tras trimestre.

La distincion entre Bancos y Otras entidades financieras ha mantenido el tradicional distanciamiento de
resultados, pero con una tendencia muy parecida a la de Bancos.

Evolucion de las tasas de variacion trimestrales (desestacionalizadas) del importe de
crédito hipotecario contratado por compraventa de vivienda
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En el grafico anterior se presentan las tasas de variacidn trimestrales del importe medio de crédito hipotecario
contratado por compraventa de vivienda para el ambito geografico nacional desde el primer trimestre del afio
2004, es decir, durante los Ultimos trece afios. Estas tasas trimestrales se obtienen de forma
desestacionalizada, es decir, se calculan con resultados medio interanuales.

Al margen de la relativa aleatoriedad de las tasas de Otras entidades financieras, consecuencia
fundamentalmente del menor nimero de operaciones, la tendencia general de los ultimos tres afios resulta
muy clara, con una generalizacién de tasas positivas, que trimestre tras trimestre ha supuesto un incremento
del endeudamiento hipotecario por vivienda.

Dentro de dicha tendencia positiva también se dibujan ciertos cambios de orientacién, constatando una vez
mas la prudencia del signo positivo, muy alejado de tasas de crecimiento que caracterizaron el anterior ciclo
alcista.

Este hecho consolida la perspectiva favorable, pero prudente, por lo que respecta a la evolucién del
endeudamiento hipotecario por vivienda. Entendemos que va a mostrarse una continuidad en su proceso de
reactivacion, ayudado por el aumento del precio de la vivienda y la recuperacién de mercado hipotecario, pero
dentro de tasas de crecimiento comparativamente bajas.
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13. Tipos de interés contratados en los nuevos créditos hipotecarios

de vivienda

El apartado Tipos de interés contratados en los nuevos créditos hipotecarios de vivienda presenta la situacién y
evolucion de los tipos de interés contratados en los nuevos créditos hipotecarios para la finalidad de
adquisiciéon de vivienda.

Para ello se proporcionan resultados de nimero de contratos y volumen de crédito hipotecario contratado a
tipo de interés fijo y tipo de interés variable. A su vez, para los contratos y volumen a tipo de interés variable,
se vuelven a presentar resultados pero atendiendo a distintas modalidades de indices de referencia utilizadas:
EURIBOR, IRPH y Otros indices de referencia.

En consecuencia, para cada una de estas cinco variables (tipos fijos, tipos variables, EURIBOR, IRPH y Otros) se
obtiene el peso relativo atendiendo tanto al nimero de contratos como al volumen de crédito hipotecario
asociado a dicho tipo de interés o indice de referencia.

La importancia de este apartado radica, principalmente, en el conocimiento peridédico de las preferencias de los
ciudadanos y entidades financieras en relacidon a los tipos de interés seleccionados para formalizar los
correspondientes contratos hipotecarios (fijos o variables) y, en el caso de elegir un tipo de interés variable,
cuales son las opciones de indice de referencia cominmente contratadas. De igual modo, resulta destacable
comprobar las diferencias existentes en las preferencias por la contratacidon de tipos de interés e indices de
referencia dependiendo del lugar de residencia.

En la siguiente tabla se muestran los resultados de tipos de interés e indices de referencia contratados en los
créditos hipotecarios de vivienda para el afio 2016 y los ambitos geograficos nacional y autondmico,
distinguiendo entre tipos de interés fijos y variables, obteniendo estos uUltimos como agregacion de los pesos
relativos utilizados para cada uno de los indices de referencia (EURIBOR, IRPH y Otros indices de referencia).

Tipos de interés de Resultados absolutos (26 contratos)
los nuevos créditos

hipotecarios 2016
CC.AA. Fijos Variables EURIBOR IRPH Otros
ANDALUCIA 20,86 % 79,14 % 77,13 % 1,41 % 0,60 %
ARAGON 17,17 % 82,83 % 81,64 % 0,94 % 0,25 %
ASTURIAS 24,42 % 75,58 % 74,60 % 0,33 % 0,65 %
BALEARES 36,45 % 63,55 % 61,91 % 0,94 % 0,70 %
CANARIAS 18,43 % 81,57 % 80,32 % 0,55 % 0,70 %
CANTABRIA 18,50 % 81,50 % 80,37 % 0,20 % 0,93 %
CASTILLA Y LEON 15,97 % 84,03 % 83,03 % 0,60 % 0,40 %
CASTILLA-LA MANCHA 12,56 % 87,44 % 85,89 % 1,03 % 0,52 %
CATALUNA 30,46 % 69,54 % 68,15 % 0,59 % 0,80 %
COM. MADRID 11,60 % 88,40 % 87,83 % 0,11 % 0,46 %
COM. VALENCIANA 27,87 % 72,13 % 70,58 % 0,77 % 0,78 %
EXTREMADURA 12,17 % 87,83 % 85,65 % 1,13 % 1,05 %
GALICIA 24,62 % 75,38 % 74,20 % 0,30 % 0,88 %
LA RIOJA 19,63 % 80,37 % 79,90 % 0,05 % 0,42 %
MURCIA 34,40 % 65,60 % 63,91 % 0,88 % 0,81 %
NAVARRA 17,89 % 82,11 % 81,34 % 0,11 % 0,66 %
PAIS VASCO 14,66 % 85,34 % 84,40 % 0,20 % 0,74 %

NACIONAL 21,76 % 78,24 % 76,87 % 0,71 %0 0,66 %0

El incremento de la contratacion a tipo de interés fijo ha sido uno de los aspectos mds destacados del mercado
hipotecario durante el dltimo afio. Concretamente, el 21,76% de los nuevos créditos hipotecarios de 2016 se
han formalizado a tipo de interés fijo, frente al 6,25% del afio 2015.

a Colegio de Registradores de la Propiedad, Bienes Muebles y Mercantiles de Espaifa 120



Estadistica Registral Inmobiliaria Anuario 2016

El crecimiento ha sido espectacular, tal y como pude comprobarse en los graficos de evolucién, habiendo
alcanzado maximos histéricos de contratacion a tipo de interés fijo, con pesos muy por encima de los maximos
histéricos.

De este modo, la contratacion a tipo de interés variable, que practicamente era la Gnica modalidad utilizada
desde la publicacién de resultados de la ERI, ha pasado a minimos histdricos, recurriéndose a ella en el 78,24%
de los contratos hipotecarios del ultimo afio. La prdctica totalidad de esta contratacién a tipo de interés
variable se ha formalizado utilizando como indice de referencia el EURIBOR (76,87%), dando lugar a un uso
residual del resto de indices de referencia (0,71% IRPH, 0,66% Otros indices de referencia).

La evolucién hacia tasas negativas del EURIBOR ha llevado a un cambio de estrategia por parte de las entidades
financieras, buscando rentabilizar los créditos hipotecarios a través de la consecucién de mayores tipos de
interés medios. Esto se ha conseguido redirigiendo hacia la contratacidn a tipos de interés fijos, que trimestre
tras trimestre vienen presentando incrementos de peso de contratacidn sin precedentes.

En la practica ya sélo estdn sobre la mesa dos alternativas de contratacién: tipo de interés fijo o tipo de interés
variable con indice de referencia EURIBOR. La primera de ellas viene presentando notables niveles de
crecimiento, generando la correspondiente reduccion en el peso de la segunda alternativa.

TIPOS DE INTERES CONTRATADOS EN LOS NUEVOS CREDITOS HIPOTECARIOS DE VIVIENDA. 2016
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A pesar del crecimiento de la contratacion a tipo de interés fijo, de momento, todavia se mantiene la mayor
contratacion a tipo de interés variable con indice de referencia EURIBOR en todas las comunidades autonomas.
Los mayores niveles en esta uUltima modalidad en 2016 han correspondido a Comunidad de Madrid (87,83%),
Castilla-La Mancha (85,89%) y Extremadura (85,65%).

Por lo que respecta a la contratacién a tipo de interés fijo, los mayores pesos relativos de esta modalidad de
contratacion se han alcanzado en Baleares (36,45%), Murcia (34,40%), Cataluiia (30,46%) y Comunidad
Valenciana (27,87%). Para hacernos una idea de la evolucién de resultados, en 2015 la mayor cuantia se
alcanzé en Asturias, con un resultado por debajo del 10% (9,48%). Siete comunidades auténomas han
presentado pesos de contratacion a tipo de interés fijo por encima del 20% el ultimo afio.
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Los dos siguientes graficos muestran perfectamente la realidad descrita en los pdarrafos precedentes para el
ambito geografico nacional y autondmico, con un predominio de la contratacion a tipo de interés variable y
una utilizacion preferente del indice de referencia EURIBOR, pero con un peso cada vez mas destacado de la
contratacion a tipo de interés variable.

Tipos Fijos y Variables. 2016
100 %

90 %

80 %

70 %

60 %

50 %

40 %

30 %

20 %

10 %

0 %

ANDALUCIA
ARAGON
ASTURIAS
BALEARES
CANARIAS
CANTABRIA
CASTILLA Y LEON
CASTILLA-LA MANCHA
CATALURA

COM. MADRID
COM. VALENCIANA
EXTREMADURA
GALICIA

LA RIOJA

MURCIA

NAVARRA

PAIS VASCO
NACIONAL

B INTERANUAL - FIJOS % contratos B INTERANUAL - VBLE % contratos

Indices de Referencia. 2016
100 %

90 %

80 %% -w-roremeee oo o e e e

70% -J----k----

60% -Jit-—f-—— .,y R

50% - -

20% -Ht-—-

30% BB BB BB B B BB BB BB B 8B

20% BB BB BB B B BB BB BB 8B 8

10% -t e

0 % = = = — = = = = = = — = = —

ANDALUCIA
ARAGON
ASTURIAS
BALEARES
CANARIAS
CANTABRIA
CASTILLA Y LEON
CASTILLA-LA MANCHA
CATALURNA

COM. MADRID
COM. VALENCIANA
EXTREMADURA
GALICIA

LA RIOJA

MURCIA

NAVARRA

PAIS VASCO
NACIONAL

B INTERANUAL - EURIBOR % contratos B INTERANUAL - IRPH % contratos O INTERANUAL - OTROS % contratos

Las dos siguientes tablas de nimeros indice muestran la posicion relativa de cada comunidad auténoma con
respecto a la media nacional (indice 100) para el afio 2016 y cada una de las agrupaciones de tipos de interés
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realizada, es decir, tipos de interés fijos y variables en la primera tabla, e indices de referencia en la segunda
tabla.

El distanciamiento de resultados entre comunidades auténomas se ha incrementado con el aumento de la
contratacion a tipo de interés fijo. En esta ultima modalidad, con respecto a la media nacional, las mayores
cuantias de peso relativo se han alcanzado en Baleares (167,51), Murcia (158,09) y Catalufia (139,98). Por el
contrario, las menores cuantias han correspondido a Comunidad de Madrid (53,31), Extremadura (55,93) y
Castilla-La Mancha (57,72).

En la contratacién a tipo de interés variable la ordenacién es precisamente la inversa, dando lugar a los
mayores pesos en Comunidad de Madrid (112,99), Extremadura (112,26) y Castilla-La Mancha (111,76),
mientras que las menores cuantias se han alcanzado en Baleares (81,22), Murcia (83,84) y Cataluiia (88,88).

TIPOS DE INTERES CONTRATADOS EN LOS NUEVOS CREDITOS
HIPOTECARIOS DE VIVIENDA. NUMEROS INDICE. 2016
F1JOS %o F1JOS % VBLE % VBLE %

CCAA

volumen contratos volumen contratos
ANDALUCIA 104,67 95,86 99,03 101,15
ARAGON 70,97 78,91 106,00 105,87
ASTURIAS 102,16 112,22 99,55 96,60
BALEARES 142,46 167,51 91,23 81,22
CANARIAS 96,50 84,70 100,72 104,26
CANTABRIA 81,66 85,02 103,79 104,17
CASTILLA Y LEON 75,82 73,39 105,00 107,40
CASTILLA-LA MANCHA 68,46 57,72 106,52 111,76
CATALUNA 135,16 139,98 92,74 88,88
COM. MADRID 62,62 53,31 107,72 112,99
COM. VALENCIANA 129,44 128,08 93,92 92,19
EXTREMADURA 58,47 55,93 108,58 112,26
GALICIA 132,36 113,14 93,32 96,34
LA RIOJA 96,26 90,21 100,77 102,72
MURCIA 170,68 158,09 85,40 83,84
NAVARRA 95,50 82,22 100,93 104,95
PAIS VASCO 75,12 67,37 105,14 109,07
NACIONAL 100,00 100,00 100,00 100,00

INDICES DE REFERENCIA CONTRATADOS EN LOS NUEVOS CREDITOS HIPOTECARIOS DE

VIVIENDA. NUMEROS INDICE. 2016

CeAn EUR;LOBOR EUR’OI/OBOR IRPH % IRPH % OT(;)OS OT(;)OS
volumen contratos VEIITET | EEmIEES volumen contratos
ANDALUCIA 98,63 100,34 263,46 198,59 53,04 90,91
ARAGON 101,32 106,21 192,31 132,39 397,39 37,88
ASTURIAS 100,26 97,05 48,08 46,48 73,04 98,48
BALEARES 90,31 80,54 96,15 132,39 153,91 106,06
CANARIAS 99,19 104,49 136,54 77,46 193,04 106,06
CANTABRIA 104,75 104,55 25,00 28,17 71,30 140,91
CASTILLA Y LEON 106,08 108,01 71,15 84,51 43,48 60,61
CASTILLA-LA MANCHA 107,27 111,73 153,85 145,07 32,17 78,79
CATALUNA 92,78 88,66 94,23 83,10 88,70 121,21
COM. MADRID 108,05 114,26 13,46 15,49 126,96 69,70
COM. VALENCIANA 93,93 91,82 134,62 108,45 74,78 118,18
EXTREMADURA 108,51 111,42 111,54 159,15 112,17 159,09
GALICIA 93,67 96,53 61,54 42,25 82,61 133,33
LA RIOJA 102,48 103,94 5,77 7,04 23,48 63,64
MURCIA 85,65 83,14 111,54 123,94 55,65 122,73
NAVARRA 100,22 105,82 32,69 15,49 181,74 100,00
PAIS VASCO 106,39 109,80 36,54 28,17 47,83 112,12

NACIONAL
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La evolucién anual de los contratos hipotecarios a tipo de interés fijo y variable, asi como los indices de
referencia utilizados en los contratos hipotecarios a tipo de interés variable, durante el afio 2016 en relacion al
afo 2015, para el total nacional y cada una de las comunidades autdonomas, queda recogida en la siguiente
tabla.

TIPOS DE INTERES E INDICES DE REFERENCIA.

EVOLUCION ANUAL

CCAA F1JOS VBLE EURIBOR IRPH OTROS
ANDALUCIA 15,26 % -15,26 % -14,24 % -1,01 % -0,01 %
ARAGON 10,90 % -10,90 % -11,46 % 0,63 % -0,07 %
ASTURIAS 14,94 % -14,94 % -14,58 % -0,25 % -0,11 %
BALEARES 28,13 % -28,13 % -27,30 % -0,78 % -0,05 %
CANARIAS 12,55 % -12,55 % -10,30 % -0,51 % -1,74 %
CANTABRIA 13,28 % -13,28 % -13,12 % -0,10 % -0,06 %
CASTILLA Y LEON 9,91 % -9,91 % -8,37 % -0,74 % -0,80 %
CASTILLA-LA MANCHA 8,72 % -8,72 % -7,71 % -0,80 % -0,21 %
CATALUNA 22,64 % -22,64 % -21,23 % -1,14 % -0,27 %
COM. MADRID 6,92 % -6,92 % -5,25 % -0,30 % -1,37 %
COM. VALENCIANA 19,93 % -19,93 % -18,81 % -1,20 % 0,08 %
EXTREMADURA 8,41 % -8,41 % -6,46 % -2,02 % 0,07 %
GALICIA 18,74 % -18,74 % -18,25 % -0,37 % -0,12 %
LA RIOJA 14,04 % -14,04 % -13,45 % -0,64 % 0,05 %
MURCIA 26,19 % -26,19 % -23,40 % -2,97 % 0,18 %
NAVARRA 13,25 % -13,25 % -11,60 % -1,60 % -0,05 %
PAIS VASCO 9,55 % -9,55 % -8,55 % -0,03 % -0,97 %

NACIONAL 15,51 % -15,51 % -14,29 %

El incremento en la contratacidén a tipo de interés fijo ha sido espectacular, con una mejora de 15,51 pp
durante el ultimo afo, generalizandose los descensos en la contratacion a tipo de interés variable con
independencia de la modalidad de indice de referencia. La mayor reduccién, dado su peso relativo, ha
correspondido, légicamente, a la contratacion a tipo de interés variable con indice de referencia EURIBOR
(-14,29 pp), dando lugar igualmente a descensos en el resto de modalidades (-0,80 pp IRPH, -0,42 pp Otros
indices de referencia).

Este comportamiento, especialmente por lo que respecta al recorrido de las tasas de variacidn, no tiene
comparacioén con respecto a lo ocurrido desde la publicacidén de resultados, tal y como podra comprobarse en
los graficos de evolucion.

En todas las comunidades auténomas se ha producido un intenso crecimiento de la contratacion a tipo de
interés fijo, dando lugar a tasas de crecimiento de dos digitos en doce de ellas. Los mayores incrementos se han
alcanzado en Baleares (28,13 pp), Murcia (26,19 pp) y Catalufia (22,64 pp). Para hacernos una idea en términos
comparativos, en 2015, que ya se estaba produciendo un incremento en la contratacién a tipo de interés fijo,
ninguna comunidad auténoma presentd tasas de crecimiento por encima de 5 pp. En esta ocasion todas las
comunidades autonomas han superado dicha cuantia en contratacion a tipo de interés fijo.

En consecuencia, el comportamiento en contratacién a tipo de interés variable y, especialmente, en
contratacion a tipo de interés variable con indice de referencia EURIBOR ha sido precisamente el contrario.

Una perspectiva mas amplia de la evolucidén de estas variables se obtiene a través de los dos siguientes
graficos, donde se puede observar la evolucion de la contratacién a tipo de interés fijo y variable, asi como de
los indices de referencia.

En el primer grafico se observa claramente la intensa tendencia creciente en la contratacidn a tipo de interés
fijo, especialmente durante el ultimo afio, dando lugar a tasas de crecimiento sin precedentes. En
consecuencia, la contratacion a tipo de interés variable se ha visto reducida intensamente, explicando la
practica totalidad de dicho descenso la reduccién en la contratacién a tipo de interés variable con indice de
referencia EURIBOR.

Tal y como venimos indicando, la intensa reduccién del EURIBOR, dando lugar a la consolidacién de tasas
negativas, ha llevado a las entidades financieras a la busqueda de alternativas en el uso de los tipos de interés
que les permita rentabilizar su cartera hipotecaria. La solucién mas directa e inmediata ha sido decantarse por
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Anuario 2016

un incremento de la contratacién a tipo de interés fijo, aunque en no pocos casos ese tipo de interés fijo
corresponde a un periodo limitado del tiempo, no a la totalidad de la vigencia del contrato hipotecario.

90 %

80 %

70 %

60 %

50 %

40 %

30 %

20 %

10 %

0%

Evolucién de los tipos de interés contratados en los créditos hipotecarios sobre vivienda.
Fijos vs Variables (resultados interanuales)

y 2

/

:;-W

e

Y=g = O O 0= O O O Y Y om m m m mym ym Om O O O = O e G e e e P O=
Y VOTOTOTOTO—9—o—o—o—v"V 7

AT AT 2T 3TA4T AT 2T 3TA4T 1T 2T 3TA4T AT 2T 3T4T AT 2T 3T4T 1T 2T 3TA4T AT 2T 3T4T AT 2T 3T4T 1T 2T3T4T AT 2T 3T4T AT 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T
0304040404 050505050606 060607070707080808080909090910101010111111111212121213131313141414141515151516161616

—4—FIJOS -®-VARIABLES EURIBOR

En el siguiente grafico se muestran los resultados interanuales de la contratacion de créditos hipotecarios a
tipo de interés variable, desagregando para cada uno de los indices de referencia (EURIBOR, IRPH, Otros). Estos
resultados se presentan a lo largo de cada uno de los trimestres para el total nacional desde el cuarto trimestre
del afio 2003.

Evolucioén de los indices de referencia contratados en los créditos hipotecarios sobre
vivienda a tipo de interés variable (resultados interanuales)
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El intenso dominio del EURIBOR como indice de referencia ha llevado a que la reduccién en el peso de
contratacion a tipo de interés variable haya supuesto que en la practica totalidad de la reduccidn el ajuste se
haya materializado en la menor contratacidn a tipo de interés variable con indice de referencia EURIBOR. La
consecuencia directa de este efecto ha llevado a la contratacién a tipo de interés variable con indice de
referencia EURIBOR a cuantias proximas a sus minimos historicos (74,45% 1T 2004), cuando la utilizacién del
IRPH superaba el 15% de la totalidad de la contratacidn hipotecaria.

Los dos siguientes graficos recogen las tasas de variacidn trimestrales de la contratacién a tipo de interés fijo y
variable, el primero de ellos, y de los indices de referencia en el segundo grafico.

Evolucién de las tasas de variacion trimestrales (desestacionalizadas) de tipos de interés
contratados en los créditos hipotecarios sobre vivienda. Fijos vs Variables
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Evolucion de las tasas de variacion trimestrales (desestacionalizadas) de indices de
referencia contratados en los créditos hipotecarios sobre vivienda a tipo de interés variable
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Ambos muestran claramente el cambio de estructura en la contratacién hipotecaria por lo que respecta a los
tipos de interés de contratacidn inicial. La contratacion a tipo de interés fijo ha pasado de presentar un papel
residual a ser el gran protagonista del cambio, pudiendo ser previsible incluso niveles similares a los alcanzados
en contratacion a tipo de interés variable a medio plazo de seguir la tendencia del dltimo afo.

La contratacidn a tipo de interés variable con indice de referencia EURIBOR, légicamente, en la medida que no
resulta interesante para una de las partes del acuerdo hipotecario, presenta una constante reduccién del nivel
de presencia, que previsiblemente se consolidard a lo largo de 2017.

Se trata de una reaccién logica a la situacion del mercado de tipos de interés e indices de referencia, que
entendemos que va a presentar una intensificacién durante los préximos trimestres, dando lugar a las
correspondientes mejoras por lo que respecta a la seguridad de las cuotas para aquellos que formalicen
contratos hipotecarios a tipo de interés fijo, pero previsiblemente a un mayor precio (mayores tipos de
interés).
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14. Importe de los tipos de interés contratados inicialmente en los

nuevos créditos hipotecarios

Este apartado recoge la cuantia de los tipos de interés contratados en la formalizacion de los nuevos créditos
hipotecarios. Con ello se obtiene un adecuado seguimiento de esta variable, describiendo no sélo sus
resultados estaticos, si no la evolucidn en el tiempo de la misma, comprobando el efecto que tiene sobre el
mercado inmobiliario, asi como el grado de correlacidon con otras variables, como el indice de referencia
mayoritariamente contratado (EURIBOR).

La siguiente tabla presenta los resultados de tipos de interés medios contratados en los créditos hipotecarios
formalizados durante el afio 2016 para el total nacional y cada una de las comunidades auténomas, asi como
para el Ultimo trimestre del afio.

IMPORTE DE LOS TIPOS DE INTERES CONTRATADOS

INICIALMENTE EN LOS NUEVOS CREDITOS HIPOTECARIOS.

2016

CCAA Trimestrales Interanuales

ANDALUCIA 2,41 % 2,40 %
ARAGON 2,32 % 2,41 %
ASTURIAS 2,32 % 2,22 %
BALEARES 2,42 % 2,48 %
CANARIAS 2,44 % 2,48 %
CANTABRIA 2,08 % 2,10 %
CASTILLA Y LEON 2,22 % 2,18 %
CASTILLA-LA MANCHA 2,18 % 2,14 %
CATALURA 2,51 % 2,46 %
COM. MADRID 2,31 % 2,26 %
COM. VALENCIANA 2,40 % 2,39 %
EXTREMADURA 2,31 % 2,25 %
GALICIA 2,43 % 2,40 %
LA RIOJA 2,26 % 2,14 %
MURCIA 2,47 % 2,48 %
NAVARRA 2,12 % 2,20 %
PAIS VASCO 2,13 % 2,19 %

NACIONAL 2,37 % 2,35 %

Los resultados medios en la cuantia de los niveles de tipos de interés de contratacion inicial durante 2016 han
sido del 2,35%, el menor de la serie historica, y por debajo del 2,73% del afio 2015. Contemplado desde esta
perspectiva todo pareceria indicar que se estd consolidando la tendencia descendente de los tres Ultimos afios.

Efectivamente, la comparacion de resultados anuales asi lo muestra. Sin embargo, la incorporaciéon de los
resultados del cuarto trimestre del afio (2,37%), con un resultado superior a la media del afio 2016 (2,35%),
supone una primera muestra de lo que entendemos que va a ocurrir a lo largo de los proximos trimestres,
como es la finalizacion del proceso de ajuste de los tipos de interés de contratacion inicial.

Deteniéndonos en los resultados del ultimo afio, al margen del descenso con respecto a 2015, se presentan las
correspondientes diferencias territoriales. Las comunidades auténomas con mayores cuantias medias en el
ultimo afio han sido Murcia (2,48%), Canarias (2,48%), Baleares (2,48%) y Catalufia (2,46%).

Por el contrario, los menores resultados medios de tipos de interés de contratacion inicial han correspondido a
Cantabria (2,10%), Castilla-La Mancha (2,14%) y La Rioja (2,14%).

La diferencia entre los dos extremos ha sido de 0,38 pp, constatando el escaso grado de diferencia territorial
existente en el comportamiento de esta variable.
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El siguiente grafico muestra una amplia perspectiva temporal en el comportamiento de esta variable, con los
resultados interanuales al final de cada uno de los trimestres de los ultimos catorce afos.

Evolucion de los tipos de interés de contratacion inicial en los créditos hipotecarios sobre
vivienda (resultados interanuales)
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Los tipos de interés de contratacidn inicial alcanzados al cierre de 2016, ademas de suponer el minimo de la
serie histdrica, supone acumular trece trimestres consecutivos de descensos en términos interanuales. Esta
evoluciéon de los tipos de interés han supuesto un efecto directo sobre la mejora de la accesibilidad, con sus
correspondientes efectos favorables sobre el comportamiento del mercado inmobiliario.

Sin embargo, la proximidad de los dos ultimos resultados interanuales, respaldados por ligeros incrementos de
los resultados trimestrales, parece mostrar el final de esta favorable evolucién. A este hecho hay que afiadir, tal
y como se ha podido comprobar en el apartado anterior, el incremento de la contratacién a tipo de interés fijo,
lo que sin duda provoca un efecto ascendente en las cuantias de tipos de interés de contratacion inicial.

El descenso interanual de -0,38 pp no debe confundir con lo que parece ser un cambio de tendencia a corto
plazo. La mejora en 2015 con respecto a 2014 fue de -0,95 pp, y entonces todos los trimestres contaban con
descensos intertrimestrales, a diferencia de la situacion reciente y, previsiblemente, futura.

En 2016 todavia se ha intensificado ligeramente el ritmo descendente del EURIBOR, consolidando niveles
negativos. Pero sobre todo se ha notado la recuperacion econdmica, trasladando una reduccién del nivel de
riesgo, afianzada por la propia recuperacién del mercado inmobiliario, lo que supone una influencia a la baja
sobre los diferenciales aplicados por las entidades financieras.

A todo ello ha ayudado la reactivacién del mercado hipotecario, siendo los créditos hipotecarios productos
especialmente rentables para las entidades financieras en la actual coyuntura de tipos de interés.

Frente a estos factores positivos, a lo largo de 2016 y, especialmente, en la segunda mitad del afio, se ha
producido un intenso crecimiento del volumen de contratacion de nuevos créditos hipotecarios a tipo de
interés fijos, con los correspondientes efectos al alza sobre las cuantias de dichos tipos de interés de
contratacion inicial.

Esta situacidn prevemos que se ira intensificando a lo largo de 2017, pudiendo significar el final de la tendencia
bajista en tipos de interés, aunque manteniendo niveles histéricamente bajos. Es un escenario de normalidad
ante la busqueda de rentabilidad por parte de las entidades financieras en los nuevos créditos hipotecarios.
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15. Duracion de los nuevos créditos hipotecarios contratados sobre

vivienda. Tipo de entidad financiera

El apartado Duracion de los nuevos créditos hipotecarios contratados sobre vivienda. Tipo de entidad financiera
presenta los plazos medios de contratacién de los contratos de crédito hipotecario firmados para cada uno de
los periodos objeto de analisis, teniendo presente que el bien objeto de garantia hipotecaria es siempre una
vivienda.

Los resultados se proporcionan tanto para el total general de cada uno de los dmbitos geograficos como para la
desagregacion atendiendo al tipo de entidad financiera concesionaria del crédito hipotecario, distinguiendo
entre duracién media para la agrupacion Bancos-Cajas y Otras entidades financieras.

Con todo ello se obtiene el periodo medio de contratacién dependiendo del tipo de entidad financiera
concesionaria, asi como la tendencia general a la reduccion o ampliacién de los periodos de contratacion de los
créditos hipotecarios sobre vivienda.

Los resultados de la duracién media de los nuevos créditos hipotecarios contratados sobre vivienda durante el
afo 2016 para los ambitos geograficos nacional y autonémico, con distincion entre el total general y las citadas
agrupaciones de entidades financieras, han sido los que presenta el siguiente mapa.

DURACION DE LOS NUEVOS CREDITOS HIPOTECARIOS CONTRATADOS SOBRE VIVIENDA (meses). TIPO DE
ENTIDAD FINANCIERA. 2016
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Los plazos medios de contratacién de los nuevos créditos hipotecarios han mantenido su ligera tendencia
ascendente, dando lugar a un resultado de 277 meses (23 afios y 1 mes) durante el afio 2016, ligeramente por
encima de los 274 meses (22 afios y 10 meses) de 2015, que a su vez supuso un pequefio incremento con
respecto a 2014 (272 meses; 22 afios y 8 meses).
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Esta evolucion alcista supone leves mejoras sobre los indicadores de accesibilidad que, a pesar de ser
pequefias, presentan sus correspondientes efectos positivos. En un escenario de bajos tipos de interés el
alargamiento de los plazos de contratacion resulta especialmente interesante, teniendo siempre presente los
posibles efectos derivados de una posible subida de tipos de interés, tal y como resulta previsible a medio
plazo.

Las diferencias entre las distintas desagregaciones de entidades financieras resultan destacables en esta
variable, dando lugar a un resultado medio en el Gltimo afio de 280 meses (23 afios y 4 meses) en Bancos, a
una destacada distancia de Otras entidades financieras, con un resultado de 253 meses (21 afios y 4 meses).

Resultados absolutos (meses)

Duracién nuevos
créditos hipotecarios

2016
CC.AA. General Bancos y Cajas Otras
ANDALUCIA 280 282 266
ARAGON 269 273 237
ASTURIAS 265 265 264
BALEARES 258 261 177
CANARIAS 237 239 202
CANTABRIA 273 274 253
CASTILLA Y LEON 273 276 255
CASTILLA-LA MANCHA 283 285 274
CATALUNA 277 280 239
COM. MADRID 308 309 283
COM. VALENCIANA 263 265 244
EXTREMADURA 283 284 266
GALICIA 276 279 195
LA RIOJA 264 269 237
MURCIA 269 270 255
NAVARRA 270 276 259

PAIS VASCO 2

84 291 253

Las diferencias territoriales por comunidades auténomas también muestran un cierto distanciamiento
territorial. Los mayores periodos medios de contratacion durante el ultimo afo se han alcanzado en
Comunidad de Madrid con 308 meses (25 afios y 8 meses), Pais Vasco con 284 meses (23 afios y 8 meses),
Extremadura y Castilla — La Mancha con 283 meses (23 afios y 6 meses) y Andalucia con 280 meses (23 afios y 4
meses).

Por el contrario, los menores plazos medios de contratacién han correspondido a Canarias con 237 meses (19
afnos y 9 meses), Baleares con 258 meses (21 afios y 6 meses) y Comunidad Valenciana con 263 meses (21 afios
y 11 meses).

En el siguiente grafico se presenta la duracién media de la contratacidon de los nuevos créditos hipotecarios
para adquisicion de vivienda en cada una de las comunidades auténomas, asi como la media nacional,
correspondiente al afio 2016. De este modo se puede comprobar la posicién relativa de cada comunidad
autéonoma con respecto al resto de comunidades auténomas y la media nacional.
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La siguiente tabla muestra los nimeros indices correspondientes al afio 2016. En esta tabla se toma como base
los resultados correspondientes a la duracion media de los créditos hipotecarios sobre la vivienda del ambito
geografico nacional (indice 100) y se relaciona con la duracién media de los créditos hipotecarios sobre
vivienda de los ultimos doce meses en cada una de las comunidades auténomas, tanto para el total general
como para las distintas agrupaciones de entidades financieras (Bancos-Cajas y Otras entidades financieras),
obteniendo asi la posicién relativa que ocupan cada una de las comunidades auténomas con respecto a la

media nacional.

DURACION DE LOS NUEVOS CREDITOS HIPOTECARIOS

CONTRATADOS SOBRE VIVIENDA. TIPO DE ENTIDAD FINANCIERA.
NUMEROS INDICE. 2016

CCAA GENERAL BANCOS Y CAJAS OTRAS

ANDALUCIA 101,08 100,71 105,14
ARAGON 97,11 97,50 93,68
ASTURIAS 95,67 94,64 104,35
BALEARES 93,14 93,21 69,96
CANARIAS 85,56 85,36 79,84
CANTABRIA 98,56 97,86 100,00
CASTILLA Y LEON 98,56 98,57 100,79
CASTILLA-LA MANCHA 102,17 101,79 108,30
CATALUNA 100,00 100,00 94,47
COM. MADRID 111,19 110,36 111,86
COM. VALENCIANA 94,95 94,64 96,44
EXTREMADURA 102,17 101,43 105,14
GALICIA 99,64 99,64 77,08
LA RIOJA 95,31 96,07 93,68
MURCIA 97,11 96,43 100,79
NAVARRA 97,47 98,57 102,37
PAIS VASCO 102,53 103,93 100,00
NACIONAL 100,00 100,00 100,00

Los mayores plazos medios con respecto a la media nacional se alcanzan en Comunidad de Madrid (111,19) y
Pais Vasco (102,53). Por el contrario, los menores plazos han correspondido a Canarias (85,56) y Baleares

(93,14).
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En cuanto a la evolucién sufrida por la duracion media de los nuevos créditos hipotecarios sobre vivienda, a
través de la siguiente tabla se observan los resultados correspondientes al afio 2016, tanto para el total
general, como para cada una de las agrupaciones de entidades financieras.

DURACION DE LOS NUEVOS CREDITOS HIPOTECARIOS

CONTRATADOS SOBRE VIVIENDA. TIPO DE ENTIDAD FINANCIERA.
EVOLUCION ANUAL. 2016

CCAA GENERAL  BANCOS Y CAJAS OTRAS
ANDALUCIA 2,94% 2,55% 9,92%
ARAGON 0,37% -0,36% -1,25%
ASTURIAS -0,75% -2,57% 4,76%
BALEARES 4,45% 3,98% 1,72%
CANARIAS -0,42% -1,24% 1,00%
CANTABRIA -0,36% -1,08% 12,95%
CASTILLA Y LEON 2,63% 1,85% 7,14%
CASTILLA-LA MANCHA 1,80% 1,42% 5,38%
CATALUNA 0,36% -0,36% 6,70%
COM. MADRID 1,32% 0,98% 2,91%
COM. VALENCIANA 1,15% 0,38% 10,41%
EXTREMADURA 1,80% 1,79% -0,37%
GALICIA 2,22% 1,45% 39,29%
LA RIOJA -0,38% 0,37% -3,66%
MURCIA 3,07% 2,66% 2,00%
NAVARRA -0,74% -1,08% -1,15%
PAIS VASCO -1,05% -3,00% 6,30%
NACIONAL 1,09% 0,36% 6,30%0

En el dltimo afio el incremento de los periodos medios de contratacidon ha sido del 1,09%, por encima del 0,74%
de 2015. Con este incremento se acumulan tres afios consecutivos de ascensos, dando lugar a un claro cambio
de tendencia con respecto a afos precedentes, caracterizados por una clara tendencia descendente en la
duracién media (-3,58% en 2013 y -6,06% en 2012).

Las dos agrupaciones de entidades financieras han presentado incrementos, aunque de muy distinta cuantia.
Mientras los Bancos han presentado un incremento del 0,36%, Otras entidades financieras han aumentado el
periodo medio un 6,30%. Las menores cuantias en términos absolutos de Otras entidades financieras han dado
lugar a esta mayor intensificacion del crecimiento, buscando un cierto grado de aproximacion con respecto a
los plazos medios de Bancos. Esta situacion ya se produjo en 2015 (incrementos del 0,36% y 4,39%,
respectivamente).

Desde un punto de vista territorial se ha producido un cierto predominio de los incrementos ya que once
comunidades auténomas han contado con tasas interanuales positivas, frente a los descensos en seis
comunidades auténomas.

Los mayores incrementos en los periodos medios se han alcanzado en Baleares (4,45%), Murcia (3,07%) y
Andalucia (2,94%). Por el contrario, los mayores descensos se han producido en Pais Vasco (-1,05%), Asturias
(-0,75%) y Navarra (-0,74%).

El siguiente grafico muestra las tasas de variacién del afio 2016 correspondiente a cada uno de los ambitos
geograficos.

La mayor aleatoriedad viene dada por los resultados en Otras entidades financieras, especialmente en dmbitos
geograficos con menor nimero de operaciones, mas sensibles a este tipo de resultados.
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Evolucion anual de la duracion de los créditos hipotecarios sobre vivienda. 2016
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El siguiente grafico recoge los resultados interanuales de la duracién media de la contratacién de los nuevos
créditos hipotecarios sobre vivienda, a lo largo de cada uno de los trimestres para el total nacional desde el
cuarto trimestre del afio 2003, es decir, de los Ultimos catorce afios.

Evolucién de la duracion de los nuevos créditos hipotecarios contratados sobre vivienda
(resultados interanuales)
400

350

300

250

200

Meses

150

100

50

AT AT 2T3TA4TAT2T3TA4T AT 2T3T4T AT 2T3T4T 1T 2T3T4T 1T 2T3T4T 1T 2T3T4T1T2T3TA4T1T2T3T4T1T2T3T4T1T2T3T4T1T2T3T4T1T2T3T4T
03040404 04050505050606060607070707080808080909090910101010111111111212121213131313141414141515151516161616

=4—GENERAL —8—-BANCOS Y CAJAS =4+=OTRAS ENT. FINANC.

El cambio de tendencia producido por los resultados de los tres ultimos afios resulta evidente, dando lugar a un
incremento de los periodos medios de contratacion, pero muy alejados de resultados de periodos anteriores,
en la medida que estos incrementos se producen sobre los minimos de la serie histérica, correspondientes a
comienzos de 2014 (1T 2014: 263 meses; 21 afios y 11 meses).
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En este caso entendemos que la tendencia ascendente previsiblemente se mantendrd a lo largo de 2017, en la
medida que la favorable evolucién del mercado hipotecario, junto a los bajos tipos de interés, favorece esta
decision de alargamiento.

De igual modo, en la medida que los indicadores de accesibilidad, que actualmente se encuentran en minimos
histéricos, presenten ligeros incrementos, los plazos de contratacién podran utilizarse para compensar dichos
deterioros, dando lugar a ligeros incrementos.

En todo caso, previsiblemente mantendran la tendencia de los uUltimos afios, caracterizada por un progresivo
incremento de los plazos medios, pero en cuantias muy moderadas.

El siguiente grafico presenta las tasas de variacidon trimestrales de la duracion media de los nuevos créditos
hipotecarios contratados sobre vivienda para el ambito geografico nacional desde el primer trimestre del afio
2004, es decir, durante los ultimos trece afios.

Evolucion de las tasas de variacion trimestrales desestacionalizadas de duracién de los
nuevos créditos hipotecarios contratados sobre vivienda
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El predominio de tasas positivas durante los tres Ultimos afios ha sido la ténica habitual, aunque con cuantias,
como se ha sefialado, moderadas. Junto a ello resulta destacable la mayor intensidad de crecimiento en Otras
entidades financieras, consecuencia de la notable diferencia existente en el pasado en términos absolutos, que
como se ha podido comprobar en el grafico de evolucién de resultados absolutos, se ha ido aproximando
durante los ultimos dos afios.

La tendencia mas préxima parece igualmente favorable, aunque con resultados absolutos ligeramente
superiores a los actuales.
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16. Duracion de los nuevos créditos hipotecarios contratados. Tipo

de bien inmueble

El apartado Duracion de los nuevos créditos hipotecarios contratados. Tipo de bien inmueble muestra la
duracion media de los nuevos créditos hipotecarios distinguiendo entre las distintas naturalezas de bienes
inmuebles utilizadas a lo largo de la Estadistica Registral Inmobiliaria (viviendas, locales comerciales, garajes y
trasteros, terrenos no edificados y naves industriales).

Esta informacién permite conocer los plazos a los que habitualmente se suele contratar los créditos
hipotecarios dependiendo del tipo de bien inmueble a financiar, asi como la tendencia al incremento o
reduccién de los periodos de contratacion para cada caso y ambito geografico.

La duracién media de los nuevos créditos hipotecarios en el afio 2016 para cada una de las distintas naturalezas
de bienes inmuebles se presenta en la siguiente tabla, tanto para el dmbito geografico nacional como
autondmico.

DURACION MEDIA DE LOS NUEVOS CREDITOS HIPOTECARIOS CONTRATADOS

POR TIPO DE BIEN INMUEBLE. 2016

CCAA DUR. MEDIA VIVIENDAS LOCALES GARAJES TERRENOS NAVES IND.
ANDALUCIA 273 280 187 287 203 175
ARAGON 268 269 172 312 222 158
ASTURIAS 251 266 143 268 169 151
BALEARES 245 258 162 259 191 147
CANARIAS 226 237 152 233 145 151
CANTABRIA 268 273 174 287 246 137
CASTILLA Y LEON 268 273 188 303 238 166
CASTILLA-LA MANCHA 275 283 164 303 270 154
CATALUNA 270 277 168 293 214 156
COM. MADRID 302 308 169 308 299 160
COM. VALENCIANA 257 263 176 270 224 169
EXTREMADURA 271 283 170 310 249 159
GALICIA 269 276 175 286 234 214
LA RIOJA 257 264 171 286 207 191
MURCIA 263 269 186 298 235 162
NAVARRA 256 271 173 248 136 160
PAIS VASCO 268 284 164 253 181 143
NACIONAL 269 277 172 281 220 164

El periodo medio de contrataciéon de los nuevos créditos hipotecarios del conjunto de bienes inmuebles ha
presentado un comportamiento similar al observado en el apartado anterior para vivienda, es decir, un
progresivo incremento del mismo. De este modo, para el afio 2016 el resultado medio ha sido de 269 meses
(22 afios y 5 meses), incrementandose en ocho meses con respecto al resultado medio de 2015 (261 meses, 21
afos y 9 meses). Con este resultado son tres afios consecutivos de crecimiento del periodo medio de
contratacion (259 meses en 2014), consolidando el cambio de tendencia en una variable mas, coincidiendo
igualmente con el cambio del ciclo inmobiliario.

La desagregacion por tipo de bien inmueble mantiene el tradicional mayor plazo de contratacién para la
Vivienda y los bienes inmuebles asociados a la misma (Garajes y Trasteros). En esta ocasion el mayor periodo
medio se ha alcanzado en Garajes y Trasteros con 281 meses (23 afios y 5 meses), muy por encima de los 260
meses (21 aflos y 10 meses) de 2015. Relativamente proxima se ha situado la Vivienda con 277 meses (23 afios
y 1 mes), dando lugar igualmente a un incremento con respecto al afio precedente (274 meses; 22 afos y 10
meses).

El resto de naturalezas de bienes inmuebles han mantenido su tradicional distancia en periodo medio. La
siguiente naturaleza de bien inmueble con mayor periodo medio ha sido Terrenos urbanos no edificados con
un periodo medio de 220 meses (18 afios y 4 meses), contando con un importante incremento de plazos de
financiacidn con respecto a 2015 (202 meses, 16 afios y 10 meses).
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Junto a los Terrenos urbanos no edificados, los Locales comerciales y Naves industriales presentan la
caracteristica, especialmente estos dos ultimos, de estar vinculados con actividades mercantiles, por lo que el
periodo medio de financiacion tiende a reducirse.

De este modo, los Locales comerciales han presentado un periodo medio de 172 meses (14 afios y 4 meses),
nuevamente con un ligero incremento interanual (167 meses en 2015), y las Naves industriales 164 meses (13
afos y 8 meses), por encima de los 157 meses de 2015, por lo que todas las naturalezas de bienes inmuebles
han presentado un alargamiento del periodo medio de contratacién de los nuevos créditos hipotecarios
durante el dltimo afio.

La desagregacion territorial de los resultados por comunidades auténomas muestra cémo, para el conjunto de
los bienes inmuebles, los mayores periodos medios de financiacidn se han alcanzado en Comunidad de Madrid
(302 meses), Castilla — La Mancha (275 meses) y Andalucia (273 meses).

DURACION DE LOS NUEVOS CREDITOS HIPOTECARIOS CONTRATADOS POR TIPO DE BIEN INMUEBLE. 2016
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En el siguiente grafico se muestran los resultados para cada comunidad auténoma y el total nacional
correspondientes al afio 2016, observandose las diferencias territoriales existentes, asi como entre las distintas
tipologias de bienes inmuebles.
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Duracion media de los créditos hipotecarios por tipo de bien inmueble. 2016
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En la siguiente tabla se muestran los nimeros indices, tomando la media nacional como indice de referencia
(100), y comprobando con ello la posicion de cada comunidad auténoma con respecto a la media nacional.

DURACION MEDIA DE LOS NUEVOS CREDITOS HIPOTECARIOS CONTRATADOS

POR TIPO DE BIEN INMUEBLE. NUMEROS INDICE. 2016

CCAA DUR. MEDIA  VIVIENDAS LOCALES GARAJES TERRENOS  NAVES IND.
ANDALUCIA 101,49 101,08 108,72 102,14 92,27 106,71
ARAGON 99,63 97,11 100,00 111,03 100,91 96,34
ASTURIAS 93,31 96,03 83,14 95,37 76,82 92,07
BALEARES 91,08 93,14 94,19 92,17 86,82 89,63
CANARIAS 84,01 85,56 88,37 82,92 65,91 92,07
CANTABRIA 99,63 98,56 101,16 102,14 111,82 83,54
CASTILLA Y LEON 99,63 98,56 109,30 107,83 108,18 101,22
CASTILLA-LA MANCHA 102,23 102,17 95,35 107,83 122,73 93,90
CATALUNA 100,37 100,00 97,67 104,27 97,27 95,12
COM. MADRID 112,27 111,19 98,26 109,61 135,91 97,56
COM. VALENCIANA 95,54 94,95 102,33 96,09 101,82 103,05
EXTREMADURA 100,74 102,17 98,84 110,32 113,18 96,95
GALICIA 100,00 99,64 101,74 101,78 106,36 130,49
LA RIOJA 95,54 95,31 99,42 101,78 94,09 116,46
MURCIA 97,77 97,11 108,14 106,05 106,82 98,78
NAVARRA 95,17 97,83 100,58 88,26 61,82 97,56
PAIS VASCO 99,63 102,53 95,35 90,04 82,27 87,20

NACIONAL

La siguiente tabla presenta los resultados de evolucién anual del afio 2016 en el plazo de contratacién de los
créditos hipotecarios por tipo de bien inmueble.

En todas las tipologias de bienes inmuebles se ha producido un incremento de los periodos medios, tal y como
ha quedado reflejado en la descripcion de los resultados absolutos, dando lugar a un incremento para el
conjunto de bienes inmuebles del 3,07%, intensificandose el ritmo de crecimiento con respecto a 2015 (0,77%),
acumulando tres afos con tasas interanuales positivas (4,02% en 2014).
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Desagregando por tipo de bien inmueble, los mayores incrementos han correspondido a terrenos no edificados
con un 8,91%, seguidos de garajes y trasteros con un 8,08%, naves industriales con un 4,46%, locales
comerciales con un 2,99% y vivienda con un 1,09%.

DURACION MEDIA DE LOS NUEVOS CREDITOS HIPOTECARIOS CONTRATADOS
POR TIPO DE BIEN INMUEBLE. EVOLUCION ANUAL. 2016

CCAA DUR. MEDIA VIVIENDAS LOCALES GARAJES TERRENOS NAVES IND.
ANDALUCIA 5,00% 2,94% 8,72% 13,89% -1,46% 2,34%
ARAGON 1,90% 0,37% -1,15% 5,05% 20,00% -3,66%
ASTURIAS -3,09% -0,37% -8,92% -13,83% -18,75% 14,39%
BALEARES 3,38% 4,45% 0,00% -1,52% 13,69% -5,77%
CANARIAS 5,12% -0,42% 2,01% 13,66% 31,82% 12,69%
CANTABRIA 1,52% -0,36% 3,57% 6,69% -5,02% 6,20%
CASTILLA Y LEON 6,35% 2,63% 14,63% 21,69% -1,24% -2,35%
CASTILLA-LA MANCHA 4,17% 1,80% 2,50% 8,99% 4,65% 4,05%
CATALUNA 1,89% 0,36% -1,75% 8,12% 1,42% 8,33%
COM. MADRID 3,42% 1,32% -0,59% 18,92% 4,91% 0,00%
COM. VALENCIANA 1,58% 1,15% 2,33% 1,50% 14,29% 6,29%
EXTREMADURA 2,65% 1,80% 0,00% 6,53% 22,06% -4,79%
GALICIA 1,51% 2,22% 1,16% -4,67% -4,88% 27,38%
LA RIOJA 2,80% -0,38% -10,47% -6,84% -11,54% 35,46%
MURCIA 4,37% 3,07% 10,71% 12,03% -3,29% -1,82%
NAVARRA -1,16% -0,73% 1,76% -4,62% -20,93% 19,40%
PAIS VASCO -0,37% -1,05% 3,14% 7,20% -4,74% -2,72%

NACIONAL 1,09%0

Atendiendo a la desagregacion de resultados por comunidades auténomas, los mayores incrementos para el
conjunto de bienes inmuebles se han alcanzado en Castilla y Ledn (6,35%), Canarias (5,12%) y Andalucia
(5,00%). En catorce comunidades autonomas se ha contado con incremento en el periodo medio de
contratacion, dando lugar a los Unicos descensos en Asturias (-3,09%), Navarra (-1,16%) y Pais Vasco (-0,37%).

El siguiente grafico recoge los resultados interanuales de la duracién media de la contratacién de los nuevos
créditos hipotecarios para el conjunto de bienes inmuebles, asi como para cada una de las desagregaciones
(vivienda, locales, garajes y trasteros, terrenos no edificados y naves industriales) a lo largo de cada uno de los
trimestres, para el total nacional, desde el cuarto trimestre del afio 2003.

Duracién media de los créditos hipotecarios por tipo de bien inmueble
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La tendencia observada en los resultados de todos los bienes inmuebles durante los tres udltimos afios es
claramente ascendente, dibujando una clara tendencia al alargamiento de la financiacidon hipotecaria, con
independencia de la tipologia de bien inmueble objeto de financiacidn. Este es un claro signo de recuperacion
del mercado hipotecario, que proporcionan no sélo un mayor niumero de operaciones de financiacién sino
también mejores condiciones en plazos de contratacion.

Dentro del generalizado ritmo ascendente, la tipologia de bien inmueble que proporciona una intensidad mas
clara son los Terrenos urbanos no edificados. La reactivacion de la edificacidon de obra nueva puede estar dando
lugar a que nuevamente de esté apostando por la financiacién de este tipo de bienes inmuebles, ampliando los
plazos de contratacién.

El altimo grafico muestra las tasas de variacién trimestrales de la duracion media de los nuevos créditos
hipotecarios contratados para el total general y cada una de las agrupaciones de bienes inmuebles, calculadas
de forma desestacionalizada, es decir, con resultados medios interanuales.

Evolucion de las tasas de variacion trimestrales de la duracién media de los créditos
hipotecarios por tipo de bien inmueble (26)
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17. Cuota hipotecaria mensual y porcentaje con respecto al coste

salarial

El apartado Cuota hipotecaria mensual y Porcentaje con respecto al coste salarial proporciona informacion
relativa, fundamentalmente, a dos importantes aspectos:

e La Cuota hipotecaria mensual, calculada con el importe de endeudamiento hipotecario por vivienda
(apartado 12), el tipo de interés de contratacidn inicial (apartado 14) y el plazo de contratacién de los
nuevos créditos hipotecarios contratados sobre vivienda (apartado 15).

e El Porcentaje que representa la cuota hipotecaria mensual media con respecto al coste salarial mensual
medio, contemplando el citado periodo de contratacién.

La Cuota hipotecaria mensual presenta un gran significado econdmico, resultando de gran interés el
conocimiento de su situacion y evoluciéon, ya que muestra el comportamiento de la financiacién hipotecaria
para la adquisicién de vivienda, en términos medios y para cada una de las zonas geograficas analizadas.

En cuanto al Porcentaje de la cuota hipotecaria mensual con respecto al coste salarial mensual supone una
mejora informativa en la medida que se compara la variable cuota hipotecaria con una variable representativa
de la renta del ciudadano, como es el coste salarial mensual medio, proporcionando informacidn acerca de la
situacién y evolucion del peso relativo que, en términos medios, supone la cuota hipotecaria en relacion al
coste salarial.

El coste salarial, de acuerdo a la definicién del Instituto Nacional de Estadistica, “comprende todas las
remuneraciones, tanto en metalico como en especie, realizadas a los trabajadores por la prestacién profesional
de sus servicios laborales por cuenta ajena, ya retribuyan el trabajo efectivo, cualquiera que sea la forma de
remuneracion, o los periodos de descanso computables como de trabajo. El coste salarial incluye por tanto el
salario base, complementos salariales, pagos por horas extraordinarias, pagos extraordinarios y pagos
atrasados. Todos estos componentes se recogen en términos brutos, es decir, antes de practicar retenciones o
pagos a la Seguridad Social por cuenta del trabajador”. Dicho concepto no incluye las Percepciones no
Salariales® y las Cotizaciones Obligatorias a la Seguridad Social®.

La evolucién de los resultados de las citadas magnitudes, especialmente del porcentaje de la cuota hipotecaria
mensual con respecto al coste salarial, proporcionara un mejor conocimiento acerca de la mejora o perjuicio
del grado de accesibilidad a la vivienda por parte de los ciudadanos.

El mapa que a continuacion se presenta recoge los resultados de tipo de interés medio, que corresponde al tipo
de interés contratado inicialmente en la formalizacién del crédito hipotecario, la cuota hipotecaria mensual
media para el plazo de contratacidn del afio 2016 y el porcentaje de la cuota hipotecaria con respecto al coste
salarial. Todos estos resultados corresponden al afio 2016 y a los ambitos geograficos nacional y autondmico.

El buen comportamiento que los indicadores de accesibilidad vienen presentando durante los ultimos afios se
ha mantenido a lo largo del afio 2016, dando lugar a la consecucidén de nuevos minimos histéricos.

Concretamente, la cuota hipotecaria mensual media se ha situado en los 522,64 euros y el porcentaje de dicha
cuota con respecto al coste salarial ha descendido hasta el 27,49%. Ambos resultados suponen minimos
histdricos, tal y como podrda comprobarse en los graficos de evolucion. Asimismo, con respecto al afio 2015
proporcionan descensos interanuales en la medida que en dicho periodo la cuota hipotecaria mensual media
fue de 537,27 euros y su porcentaje con respecto al coste salarial del 28,37%.

> Las Percepciones no Salariales son las retribuciones percibidas por el trabajador no por el desarrollo de su actividad laboral sino como
compensacion de gastos ocasionados por la ejecucion del trabajo o para cubrir necesidades o situaciones de inactividad no imputables al
trabajador. Comprenden las prestaciones sociales directas (pagos por incapacidad temporal, desempleo, indemnizaciones por despido...),
pagos compensatorios (quebranto de moneda, desgaste de Utiles o herramientas, adquisicion de prendas de trabajo, gastos de locomocién
y dietas de viaje, plus de distancia y transporte urbano, indemnizaciones por traslados, por finalizacién de contrato...), y otras percepciones
no salariales.

® Las Cotizaciones Obligatorias a la Seguridad Social son las aportaciones legalmente establecidas que el empleador hace al Sistema de la
Seguridad Social en favor de sus empleados para cubrir las prestaciones que el Sistema establece y que son las derivadas de situaciones de
enfermedad, maternidad, accidente laboral, invalidez, jubilacién, familia, supervivencia, desempleo, formacién profesional, garantia
salarial o cualquier otra contingencia cubierta por el Sistema de Seguridad Social.
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CUOTA HIPOTECARIA MENSUAL (€) Y % CON RESPECTO AL COSTE SALARIAL. 2016
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Este buen comportamiento de los indicadores de accesibilidad supone un nuevo factor favorable para la
evolucion del mercado inmobiliario, tal y como se viene produciendo. La mejora del ultimo afio ha sido como
consecuencia de la continuidad en el descenso de tipos de interés de contratacion inicial (-0,38 pp en 2016), el
alargamiento de los plazos de contratacién (1,09% en 2016) y el ligero incremento salarial (0,4% en 2016). En
sentido desfavorable ha actuado el incremento del endeudamiento hipotecario por vivienda (2,01% en 2016),
cuyo efecto ha sido menor al del conjunto de factores favorables, dando lugar a una nueva mejora de la
accesibilidad, tal y como se ha podido comprobar, situandose en los niveles mas bajos desde la elaboracidon de
resultados (ultimos catorce afios).

Desde un punto de vista territorial existen importantes diferencias entre comunidades auténomas. Por lo que
respecta a la cuota hipotecaria mensual media, las mayores cuantias durante el ultimo afo se han alcanzado en
Comunidad de Madrid (744,00 €), Baleares (684,19 €), Catalufia (609,20 €) y Pais Vasco (592,86 €). En el
extremo opuesto, con los menores importes medios de cuota hipotecaria mensual media se encuentran
Extremadura (332,61 €), Castilla-La Mancha (370,86 €) y La Rioja (382,93 €).

Por lo que respecta al porcentaje de cuota hipotecaria con respecto al coste salarial mensual medio, los
mayores niveles en este indicador de accesibilidad se han alcanzado en Baleares (38,77%), Comunidad de
Madrid (32,51%) y Catalufia (30,24%). Por el contrario, las mejores condiciones de accesibilidad, con los
indicadores mas bajos, han correspondido a Extremadura (21,23%), La Rioja (21,84%) y Asturias (21,91%).

En la medida que las diferencias salariales entre comunidades auténomas no son especialmente significativas,
el mayor grado de influencia en las diferencias territoriales de los indicadores de accesibilidad viene dado por
el mayor o menor precio de la vivienda en unas comunidades auténomas frente a otras. De este modo, las
comunidades auténomas con mayores precios de la vivienda son las que presentan peores resultados (mayores
cuantias) en los indicadores de accesibilidad y viceversa.
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i _ i Resultados absolutos (plazo de contratacion del
Cuota hipotecaria mensual media periodo)

y % respecto al coste salarial

2016
CC.AA. Tipo interés . Cuotg %o Cuota s_/coste
(20) hipotecaria (€) salarial

ANDALUCIA 2,40 % 448,49 26,34 %
ARAGON 2,41 % 446,99 24,72 %
ASTURIAS 2,22 % 419,46 21,91 %
BALEARES 2,48 % 684,19 38,77 %
CANARIAS 2,48 % 428,40 26,87 %
CANTABRIA 2,10 % 482,46 26,79 %
CASTILLA Y LEON 2,18 % 406,29 23,48 %
CASTILLA-LA MANCHA 2,14 % 370,86 22,15 %
CATALURNA 2,46 % 609,20 30,24 %
COM. MADRID 2,26 % 744,00 32,51 %
COM. VALENCIANA 2,39 % 404,24 24,01 %
EXTREMADURA 2,25 % 332,61 21,23 %
GALICIA 2,40 % 428,58 25,83 %
LA RIOJA 2,14 % 382,93 21,84 %
MURCIA 2,48 % 385,15 22,40 %
NAVARRA 2,20 % 471,60 24,12 %
PAIS VASCO 2,19 % 592,86 26,77 %

NACIONAL 2,35 % 522,64 27,49 %

El siguiente grafico muestra la cuota hipotecaria mensual media tanto para el ambito geografico nacional como
para cada una de las comunidades auténomas, aprecidndose claramente las diferencias territoriales.
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Por otro lado, el siguiente grafico muestra los resultados en el afio 2016 del porcentaje de la cuota hipotecaria
mensual media con respecto al coste salarial.

% cuota hipotecaria a plazo contratado respecto al coste salarial. 2016
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La siguiente tabla muestra los nimeros indice de cada una de las variables recogidas en el presente apartado,
proporcionando la posicién de cada una de las comunidades auténomas, para cada una de las variables, con
respecto a la media nacional. De este modo se puede comprobar el diferencial existente en cada caso con
respecto a la media nacional.

TA HIPOTECARIA MENSUAL MEDIA Y PORCEN E RESPECTO AL COSTE SALARI
MENSUAL MEDIO. NUMEROS INDICE. 2016

ANDALUCIA 86,05 102,13 85,81 89,54 95,82
ARAGON 83,14 102,55 85,53 95,12 89,92
ASTURIAS 78,64 94,47 80,26 100,71 79,70
BALEARES 122,44 105,53 130,91 92,82 141,03
CANARIAS 71,84 105,53 81,97 83,84 97,74
CANTABRIA 93,72 89,36 92,31 94,73 97,45
CASTILLA Y LEON 78,26 92,77 77,74 90,99 85,41
CASTILLA-LA MANCHA 73,76 91,06 70,96 88,06 80,57
CATALUNA 115,22 104,68 116,56 105,97 110,00
COM. MADRID 155,61 96,17 142,35 120,35 118,26
COM. VALENCIANA 74,06 101,70 77,35 88,56 87,34
EXTREMADURA 65,37 95,74 63,64 82,42 77,23
GALICIA 81,35 102,13 82,00 87,26 93,96
LA RIOJA 72,16 91,06 73,27 92,22 79,45
MURCIA 71,12 105,53 73,69 90,45 81,48
NAVARRA 89,89 93,62 90,23 102,82 87,74
PAIS VASCO 117,60 93,19 113,44 116,47 97,38

NACIONAL
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En los resultados de cuota hipotecaria mensual media a plazo contratado el mayor nivel se alcanza en
Comunidad de Madrid con un indice 142,35, es decir, un 42,35% por encima de la media nacional, le sigue
Baleares con un indice 130,91. En el extremo contrario se situan Extremadura (63,64) y Castilla-La Mancha
(70,96). Unicamente cuatro comunidades se encuentran por encima de la media nacional: Comunidad de
Madrid, Baleares, Pais Vasco y Catalufia.

En cuanto al porcentaje de cuota hipotecaria con respecto al coste salarial, las mayores cuantias con respecto a
la media nacional se han alcanzado en Baleares (141,03), Comunidad de Madrid (118,26) y Cataluiia (110,00),
situdndose con los menores niveles (condiciones mas favorables) Extremadura (77,23), La Rioja (79,45) y
Asturias (79,70).

La evolucién anual de la cuota hipotecaria mensual media asi como de su porcentaje con respecto al coste
salarial mensual medio durante el aflo 2016 para los ambitos geograficos nacional y autondmico queda
representada en la siguiente tabla.

CUOTA HIPOTECARIA MENSUAL MEDIA Y PORCENTAJE

RESPECTO AL COSTE SALARIAL MENSUAL MEDIO.
EVOLUCION ANUAL

Cuota a plazo o4 cuyotascoste sal.

S contratado a plazo contratado
ANDALUCIA -0,82% -0,07 %
ARAGON -4,10% -0,89 %
ASTURIAS -7,35% -2,45 %
BALEARES 2,60% 1,35 %
CANARIAS -9,53% -2,90 %
CANTABRIA -0,37% -1,25 %
CASTILLA Y LEON -4,66% -1,63 %
CASTILLA-LA MANCHA -1,75% -0,33 %
CATALURA 0,59% 0,00 %
COM. MADRID -4,77% -1,73 %
COM. VALENCIANA -2,83% -1,05 %
EXTREMADURA -1,01% -0,38 %
GALICIA -5,73% -1,77 %
LA RIOJA -2,28% -0,23 %
MURCIA -8,53% -2,45 %
NAVARRA -4,83% -0,91 %
PAIS VASCO -4,25% -1,00 %
NACIONAL -2,72% -0,88 %0

Ambos indicadores de accesibilidad han presentado una importante mejora durante el ultimo afo, dando lugar
a un descenso del -2,72% en la cuota hipotecaria mensual media y de -0,88 pp en el porcentaje de dicha cuota
con respecto al coste salarial. Estas mejoras, a pesar de presentar cuantias mas moderadas que las alcanzadas
en 2015 (-4,57% y -1,53 pp, respectivamente), suponen una continuidad en la favorable evolucion de estos
importantes indicadores, en la medida que suponen un respaldo en el comportamiento actual y futuro del
mercado inmobiliario.

Tal y como podrd comprobarse en los graficos de evolucién de resultados, la mejora de la accesibilidad es una
de las variables con un comportamiento mas favorable durante los ultimos afios (-1,12% y -0,52 pp en 2014,
-2,76% y -0,37 pp en 2013...), ayudado especialmente por el intenso y constante descenso de los tipos de
interés. El hecho de que estimemos que los tipos de interés estén contando con los ultimos niveles de ajuste,
siendo de prever un cambio de tendencia en el comportamiento de los mismos, es lo que nos lleva a estimar
con cierto grado de incertidumbre nuevas mejoras de la accesibilidad.

Por lo que respecta a los resultados del ultimo afo, desde un punto territorial las mejoras de la accesibilidad
son practicamente generalizadas, dando lugar a que quince de las diecisiete comunidades auténomas hayan
presentado mejoras en ambos indicadores.

Por lo que respecta a la cuota hipotecaria mensual media, las mayores reducciones han correspondido a
Canarias (-9,53%), Murcia (-8,53%) y Asturias (-7,35%). Los Unicos incrementos se han producido en Baleares
(2,60%) y Cataluiia (0,59%).
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En cuanto al porcentaje de cuota hipotecaria con respecto al coste salarial, las mayores mejoras se han
producido en Canarias (-2,90 pp), Murcia (-2,45 pp) y Asturias (-2,45 pp). El Unico incremento se ha producido
en Baleares (1,35 pp), mientras que en Catalufia se han mantenido los resultados del afio precedente.

Los dos siguientes graficos muestran las tasas de variacién anuales para el ambito geografico nacional y cada
una de las comunidades auténomas. El primero de ellos de la cuota hipotecaria mensual media y el segundo
del porcentaje de la cuota hipotecaria con respecto al coste salarial.

Evolucion anual de la cuota mensual media a plazo contratado. 2016
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Una perspectiva mas amplia de la evolucion de los indicadores de accesibilidad puede obtenerse a través del
analisis de los resultados interanuales al cierre de cada uno de los trimestres desde el cuarto trimestre del afio
2003 hasta el cuarto trimestre del afio 2016, es decir, de los uUltimos catorce afios, tal y como muestran los dos
siguientes graficos.

Concretamente, el siguiente grafico recoge los resultados interanuales de la cuota hipotecaria mensual media
al plazo de contratacién del periodo, a lo largo de cada uno de los trimestres para el total nacional desde el
cuarto trimestre del afio 2003.

Evolucioén de la cuota hipotecaria mensual media (resultados interanuales)
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=4—Cuota mensual media a plazo contratado

Desde los maximos de 2008 (829,54 €) la tendencia ha sido de constante descenso, influenciado inicialmente
por el descenso de los precios de la vivienda y la reduccidn de los tipos de interés, y, en los ultimos afios,
fundamentalmente, por el ajuste en tipos de interés.

La tendencia de los ultimos afios ha ido moderdndose, pero dentro de un mantenimiento de la consecucion de
nuevas y constantes ganancias en la accesibilidad, con importantes repercusiones positivas sobre el discurrir
del mercado inmobiliario.

De hecho, el resultado del cierre de 2016 ha supuesto un nuevo minimo histérico, dando lugar a las menores
cuotas hipotecarias mensuales medias de los ultimos catorce afios. Tal y como se ha indicado, la reduccion de
los tipos de interés de contratacion inicial y el alargamiento de los plazos de contratacion han podido
contrarrestar el incremento del endeudamiento hipotecario por vivienda, dando lugar a la correspondiente
mejora en la cuota hipotecaria durante el ultimo afio.

Por su parte, el siguiente grafico recoge los resultados interanuales de la cuota hipotecaria mensual media con
respecto al coste salarial mensual medio, mostrando dichos resultados a lo largo de cada uno de los trimestres
para el total nacional desde el cuarto trimestre del afio 2003.

Al igual que la cuota hipotecaria, el porcentaje de dicha cuota con respecto al coste salarial ha cerrado 2016
con un nuevo minimo histérico, dando continuidad a la tendencia descendente desde el maximo historico de
2008.

El grafico muestra claramente la menor intensidad de la tendencia bajista, pero se mantiene la tendencia, lo
que proporciona una notable mejora para que cada vez exista un mayor porcentaje de personas con capacidad
de compra y financiacidn de una vivienda.
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Junto a las variables indicadas para la cuota hipotecaria, en este caso se incorpora el comportamiento del coste
salarial, con una ligera mejora a lo largo de 2016.

Evolucion de la cuota hipotecaria mensual media con respecto al
coste salarial mensual medio (resultados interanuales)
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Este favorable comportamiento de los indicadores de accesibilidad durante los Ultimos ocho afos es probable
que se encuentre proximo a un probable cambio de tendencia. El factor mds determinante va a ser el
comportamiento de los tipos de interés. En la medida que se produzca un cambio de tendencia en los mismos,
con un progresivo incremento, es probable que su efecto directo sea un cierto deterioro de los indicadores de
accesibilidad, todo ello en un escenario de incremento del endeudamiento hipotecario, influenciado por una
cierta recuperacion del precio de la vivienda.

Bajo nuestro punto de vista, tanto el precio de la vivienda como los tipos de interés pueden presentar
incrementos durante 2017, pero en cuantias muy bajas en ambos casos, pudiendo dar lugar a cambios en los
indicadores de accesibilidad, pero con resultados absolutos muy préximos a los alcanzados en 2016, que son
los minimos de la serie histérica.

El siguiente grafico presenta las tasas de variacion trimestrales de la cuota hipotecaria mensual media desde el
primer trimestre del afio 2004. Estas tasas trimestrales estan desestacionalizadas, es decir, se han obtenido con
resultados medios interanuales.

Como puede observarse, los Ultimos doce trimestres han contado con tasas negativas en todos ellos, es decir,
constantes descensos de la cuota hipotecaria mensual media, todo ello a pesar del incremento del
endeudamiento hipotecario y la moderacién de las mejoras en tipos de interés de contratacion inicial.

La tendencia de los ultimos trimestres parece mostrar un cierto grado de agotamiento, dando lugar a que a
corto plazo dichas tasas puedan pasar a tener un signo positivo, aunque previsiblemente, como se ha indicado,
con una leve intensidad en el crecimiento.
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Evolucion de las tasas de variacion trimestrales desestacionalizadas de la cuota hipotecaria
mensual media

6%

4%

2%

0%

-2%

-4%

-6%

-8%

AT 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T
04 04 04 04 05 05 05 05 06 06 06 06 07 07 07 07 08080808 090909091010101011111111121212121313131314141414151515151616 16 16

—8—Cuota mensual media a plazo contratado

El Ultimo de los gréficos muestra la evolucién de las tasas de variacion trimestrales de la cuota hipotecaria
mensual con respecto al coste salarial desde el primer trimestre del afio 2004, es decir, durante los ultimos
trece afos.

Evolucién de las tasas de variacion trimestrales desestacionalizadas de la cuota hipotecaria
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Al margen de las intensas mejoras del periodo 2008-2010 como consecuencia del intenso descenso del precio
de la vivienda y de los tipos de interés, durante los seis Ultimos afios ha predominado la constante mejora de
este indicador de accesibilidad, dando lugar a pequefias, pero constantes, mejoras trimestrales, que han
llevado poco a poco hacia la consecucion de las mejores condiciones de accesibilidad de la serie histérica.

Las dudas sobre el comportamiento futuro estan sobre la mesa, tal y como reflejan las tasas de variacion de los
tres ultimos trimestres, muy proximas a cero. En todo caso, estimamos que 2017, de acuerdo al previsible
comportamiento de las variables con incidencia en este indicador de accesibilidad, presentara variaciones
positivas, pero manteniendo niveles préximos a los resultados del Gltimo afo.
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18. Certificaciones de vivienda por ejecucion de hipoteca

El apartado Certificaciones de vivienda por ejecucion de hipoteca proporciona informacién relativa a los
procedimientos que marcan el inicio del procedimiento de ejecucién de hipoteca por impago. La certificacion
de la situacidon de la finca con relacidon a sus cargas hipotecarias solicitada al Registro por el Juzgado
correspondiente debido a su falta de pago marca el inicio del procedimiento de ejecucion de hipoteca.

Los resultados se circunscriben exclusivamente a vivienda. El desglose informativo se realiza a tres niveles:
namero para el total nacional y por comunidades auténomas, distribucion segun titularidad (personas fisicas y
personas juridicas) y nacionalidad (nacionales y extranjeros).

El nUmero de certificaciones de vivienda por ejecucién de hipoteca en 2016 ha sido de 39.748, dando lugar a un
intenso descenso con respecto a 2015 (60.119 certificaciones), lo que supone el menor resultado desde la
elaboracion de la serie histdrica, es decir, en los tres ultimos afos (69.023 certificaciones en 2014).

En un solo afio el numero de certificaciones se ha reducido en 20.371, dando lugar a un descenso interanual del
-33,88%.

Numero de certificaciones de vivienda por ejecucion

de hipoteca. 2016

CCAA NuUmero

ANDALUCIA 11.672
ARAGON 924
ASTURIAS 257
BALEARES 755
CANARIAS 2.002
CANTABRIA 268
CASTILLA Y LEON 1.010
CASTILLA-LA MANCHA 1.533
CATALUNA 7.068
COM. MADRID 2.964
COM. VALENCIANA 7.117
EXTREMADURA 519
GALICIA 573
LA RIOJA 219
MURCIA 2.414
NAVARRA 233
PAIS VASCO 220

Las comunidades autdnomas con mayor numero de certificaciones de vivienda por ejecucidon de hipoteca
durante el ultimo afio han sido Andalucia (11.672), Comunidad Valenciana (7.117), Catalufia (7.068). Entre
estas tres comunidades auténomas han alcanzado mas del 65% del total de las certificaciones. El resto de
comunidades auténomas con mas de 1.000 certificaciones anuales han sido Comunidad de Madrid (2.964),
Murcia (2.415), Canarias (2.002), Castilla-La Mancha (1.533) y Castilla y Ledn (1.010). Todas ellas han visto
reducido significativamente el nimero de certificaciones con respecto al aifio precedente.

En la siguiente tabla se muestra la tasa de variacién anual de resultados, fruto de la comparacidn directa de los
resultados anuales de 2016 con respecto a 2015.
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Para el total nacional el descenso ha sido del -33,88%, intensificAndose significativamente con respecto al
descenso del afio 2015 con respecto a 2014 (-12,90%).

NuUumero de certificaciones de vivienda por ejecucion de

hipoteca. Evoluciéon anual. 2016

CCAA Evolucién anual
ANDALUCIA -28,32%
ARAGON -27,07%
ASTURIAS -49,51%
BALEARES -42,89%
CANARIAS -34,25%
CANTABRIA -31,98%
CASTILLA Y LEON -45,08%
CASTILLA-LA MANCHA -39,48%
CATALUNA -36,99%
COM. MADRID -27,23%
COM. VALENCIANA -31,26%
EXTREMADURA -37,84%
GALICIA -50,43%
LA RIOJA -6,81%
MURCIA -45,73%
NAVARRA -31,07%
PAIS VASCO -19,12%

NACIONAL -33,88%0

Todas las comunidades auténomas han presentado intensas reducciones en el nimero de certificaciones de
vivienda por ejecucién de hipoteca, alcanzando descensos de dos digitos en la practica totalidad (dieciséis). Los
mayores descensos interanuales se han alcanzado en Galicia (-50,43%), Asturias (-49,51%), Murcia (-45,73%) y
Castilla y Leodn (-45,08%).

El siguiente grafico muestra la evolucién del nimero de certificaciones de vivienda por ejecucién de hipoteca,
incorporando los resultados trimestrales de los ultimos doce trimestres, que son los que se disponen de
informacion y se vienen publicando resultados en el Informe de Coyuntura trimestral de la Estadistica Registral
Inmobiliaria.

La tendencia observada es claramente descendente, dando lugar a una intensa reducciéon del niumero de
certificaciones de vivienda por ejecucién de hipoteca con el paso de los trimestres, siendo especialmente
intenso dicho ajuste durante el dltimo afo.

La recuperacion del mercado inmobiliario, en particular, y de la economia, en general, han proporcionado un
escenario mas favorable para la reduccion de situaciones en las que se llega a la certificacién de vivienda por
ejecucion de hipoteca. De hecho, esta magnitud en si misma supone un claro indicador de recuperacién del
mercado.

De acuerdo a las perspectivas de evolucién econdmica y del mercado inmobiliario, resulta previsible que a lo
largo de los préximos trimestres este numero de certificaciones se vaya reduciendo todavia mas, dando lugar a
la consecucion de nuevos minimos histdricos, convirtiendo a esta figura en una realidad de caracter residual en
la mayor parte de la geografia nacional.
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Evolucion del niUmero de certificaciones de vivienda por ejecucion de hipoteca. Total nacional
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Atendiendo a la desagregacién de resultados segun titularidad, entendiendo como tal la distincion entre
personas fisicas y juridicas, tal y como se observa en el siguiente gréfico, los pesos de niimero de certificaciones
de vivienda por ejecucion de hipoteca se mantienen relativamente estables, con pesos por encima del 60%
para personas fisicas y proximas al 40% para personas juridicas.

Evoluciéon de la distribucion de certificaciones de vivienda por ejecucion de hipoteca segun
titularidad
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Los resultados de los cuatro trimestres de 2016 han sido claramente descendentes en la evolucidn del peso de

personas fisicas, pero como consecuencia de partir de una cifra superior en el primer trimestre, ya que ha
finalizado el afio en cuantias similares a 2015.
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Finalmente, a través del siguiente grafico se muestra la desagregacion de resultados de numero de
certificaciones de vivienda por ejecucién de hipoteca, distinguiendo entre nacionales y extranjeros.

Evolucion de la distribucion de certificaciones de vivienda por ejecucion de hipoteca segin
nacionalidad
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El cuarto trimestre de 2016 ha supuesto el menor peso de extranjeros de toda la serie histérica, con un 7,42%.
El grafico muestra una cierta tendencia descendente en el peso de extranjeros, partiendo de niveles superiores
al 11% en la primera mitad de 2014, hasta las actuales cuantias por debajo del 7,5%.

La desagregacién de resultados por nacionalidades, que son proporcionados trimestralmente en los Informes
de Coyuntura trimestrales de la ERI, muestra cémo la mayor parte de las nacionalidades que encabezan los
resultados de numero de certificaciones por extranjeros corresponden a nacionalidades que encabezaban las
compras por extranjeros en el anterior ciclo alcista del mercado inmobiliario.

En consecuencia, conforme nos vamos distanciando temporalmente de dicho periodo el peso de extranjeros se
va reduciendo, manteniendo cierto componente estructural en la medida que el peso de compra de vivienda
por extranjeros es relevante en el mercado inmobiliario espafiol.
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19. Daciones en pago

El apartado Daciones en pago suministra los resultados relativos a dicha situacién juridica, que supone una
transmision pactada de la propiedad de un inmueble al acreedor con hipoteca sobre el mismo como forma de
pago total del importe debido. Se trata de una operacién de transmision de titularidad de un bien, pactada
entre deudor y acreedor, realizada mediante escritura publica inscrita posteriormente en el Registro de la
Propiedad, por la que el titular de un bien inmueble que no ha cumplido con las condiciones de pago pactadas
en un crédito hipotecario, cede la titularidad de su bien inmueble al acreedor, quedando liberado mediante
dicho acto de la totalidad de la deuda existente.

En este caso, al igual que en las certificaciones de vivienda por ejecucién de hipoteca, se refieren
exclusivamente a vivienda, dando lugar al mismo desglose de resultados: nimero para el total nacional y por
comunidades auténomas, distribucidn segun titularidad (personas fisicas y personas juridicas) y nacionalidad
(nacionales y extranjeros).

Numero de daciones en pago. 2016

CCAA Numero

ANDALUCIA 1.997
ARAGON 114
ASTURIAS 47
BALEARES 159
CANARIAS 411
CANTABRIA 26
CASTILLA Y LEON 267
CASTILLA-LA MANCHA 384
CATALUNA 2.022
COM. MADRID 444
COM. VALENCIANA 1.611
EXTREMADURA 100
GALICIA 186
LA RIOJA 33
MURCIA 597
NAVARRA 57
PAIS VASCO 94

NACIONAL 8.549

El nimero de daciones en pago también ha presentado un intenso descenso durante el afio 2016, alcanzando
las 8.549, frente a las 12.614 del afio 2015, es decir, 4.065 menos que el aifo precedente, lo que representa un
descenso interanual del -33,23%.

Las comunidades auténomas con un mayor nimero de daciones en pago durante el ultimo afio han sido
Catalufia (2.022), Andalucia (1.997) y Comunidad Valenciana (1.611), quedando el resto por debajo de las 1.000
daciones en pago anuales, superando las 500 unicamente Murcia (597). Entre las tres primeras comunidades
auténomas representan mas del 65% del total nacional. Por el contrario, cinco comunidades auténomas
presentan resultados por debajo de las 100 daciones en pago anuales, y nueve por debajo de las 200.

En consecuencia, la figura de la dacidn en pago estd representando una alternativa practicamente residual en
la mayor parte de la geografia espafola.
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En el siguiente grafico se desglosan los resultados trimestrales desde la presentacion de resultados, es decir,
durante los dos ultimos afios.

En el mismo se constata claramente la intensa tendencia descendente, dando lugar a que mientras en el primer
trimestre de 2015 se registraron 4.041 daciones en pago, en el cuarto trimestre del 2016 se han quedado en
1.507 daciones en pago, es decir, el 37,29% en practicamente dos afios. En consecuencia, las perspectivas
parecen evidentemente claras, dando lugar a una constante reduccién del peso de la dacién en pago, asociada
a la recuperacion del mercado inmobiliario.

Evoluciéon del nimero de daciones en pago. Total nacional
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En el siguiente grafico se muestra la evolucion de resultados, pero con la distincién entre personas fisicas y
personas juridicas.

Evoluciéon de la distribucién de daciones en pago segun titularidad
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El afio 2016 ha finalizado con un peso ligeramente por encima del 10% en personas juridicas (10,05% en el
cuarto trimestre), frente al 89,95% de personas fisicas. La tendencia, al margen de la estacionalidad observada
en el comportamiento trimestral de los resultados, proporciona una cierta tendencia descendente en el peso
de personas juridicas, dando muestras de un cierto grado de vuelta a la normalidad en la medida que es mas
normal que la dacidn en pago, en vivienda, esté mas asociada a personas fisicas que a personas juridicas, en
una estructura de normalizacién en el funcionamiento del mercado inmobiliario.

En determinados trimestres se ha llegado a superar el 25% de peso de personas juridicas, pero los dos ultimos
trimestres parecen mostrar una clara tendencia descendente, que tendrd que ser constatada a través de los
resultados de los préximos trimestres, que iremos analizando en los informes trimestrales de la ERI.

El progresivo saneamiento del mercado inmobiliario entendemos que debe llevar a una reduccion del nimero
de daciones en pago, tal y como parecen mostrar los resultados.

Nuevamente, al igual que ocurrié el afio anterior, la comparacion de pesos con el apartado de numero de
certificaciones de vivienda por ejecucion de hipoteca constata que el peso de personas juridicas en daciones en
pago es mucho mas bajo que en nimero de certificaciones de vivienda por ejecucion de hipoteca.

En el siguiente grafico se muestra la evolucién de resultados de daciones en pago distinguiendo entre
nacionales y extranjeros. Para ello se proporcionan los resultados trimestrales desde la publicacion de
resultados, es decir, de los dos ultimos afios.

Evolucion de la distribuciéon de daciones en pago segun nacionalidad
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Los resultados muestran una notable estabilidad, dando lugar a pesos por encima del 10% de extranjeros en el
peso de daciones en pago. El cuarto trimestre de 2016 ha cerrado con el 13,09%, frente al 86,91% de
nacionales. Con respecto al cuarto trimestre de 2015 se ha producido un ligero descenso (13,58%).

Las cuantias alcanzadas resultan similares al peso de compra de vivienda por extranjeros durante los Gltimos
afnos, con cifras entre el 11% y el 14%. Sin embargo, con respecto al peso de extranjeros en las certificaciones
de vivienda por ejecucion de hipoteca, el peso en daciones en pago de extranjeros es superior.

El desglose de nacionalidades se realiza en los informes trimestrales de la ERI. En ellos se constata como la
mayor parte de las nacionalidades que encabezan los resultados de daciones en pago corresponden a aquellas
que encabezaron las compras de vivienda durante el anterior ciclo alcista (datos del cuarto trimestre de 2016:
marroquies (17,53%), ecuatorianos (15,98%), britanicos (12,37%), colombianos (6,70%) y rumanos (4,64%)).
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V. CONCLUSIONES

Las conclusiones mas relevantes relativas a los desarrollos de cada uno de los apartados son las siguientes:

e Elindice de precio de la vivienda de ventas repetidas (IPVVR) se ha incrementado durante el tltimo afio
un 5,67%, dando lugar a una moderacion del ritmo de crecimiento con respecto al afio precedente
(6,65%), pero consolidando el cambio de tendencia. Con respecto a los minimos mas recientes (2014) se
acumula un incremento del 13,32%, mientras que con respecto a los maximos de 2007 el ajuste

acumulado es ligeramente superior al -25%.

e Los locales comerciales han alcanzado un precio medio de 1.348 €/m? en 2016, ligeramente por debajo
del alcanzado en 2015 (1.391,22 €/m?), lo que supone un descenso interanual del -3,10%. Estos
resultados se encuentran préoximos a los minimos histdricos de finales de 2014 (1.331,55 €/m?). Con
respecto a los niveles maximos de precios (2008) el descenso acumulado es del -37,74%. Las
comunidades auténomas con mayores precios medios durante el ultimo afio han sido Comunidad de
Madrid (2.149 €/m?), Canarias (1.703 €/m?), Baleares (1.606 €/m?2), Pais Vasco (1.589 €/m?) y Cantabria

(1.571 €/m?).

e Las naves industriales han presentado un precio medio de 373,34 €/m?, con un incremento interanual
del 4,05% con respecto a 2015 (358,81 €/m?), que supuso el minimo de la serie histdrica. El resultado es
similar al alcanzado en 2014 (372,91 €/m?) y en 2013 (365,76 €/m?), dando lugar a una notable
estabilidad en los ultimos anos. Las comunidades auténomas con mayores precios medios han sido

Baleares (662 €/m?), Pais Vasco (638 €/m?) y Comunidad de Madrid (631 €/m?).

e El nimero de compraventas de vivienda registradas en 2016 ha sido de 403.743. Desde el afio 2011 no
se superaban las 400.000 compraventas anuales de vivienda. Se han registrado 49.205 mas que en 2015
y 84.815 mas que en 2014. En vivienda nueva se han registrado 72.587 compraventas, mientras que en
vivienda usada 331.156, mas de 4,5 veces que en vivienda nueva. En vivienda nueva ha sido el menor
resultado anual de cierre de afio natural de la serie histdrica. La vivienda usada ha incrementado en
51.606 compraventas con respecto a 2015, siendo el resultado interanual mas elevado de los ultimos
treinta y cuatro trimestres, debiendo retroceder hasta el resultado interanual del segundo trimestre de

2008 para encontrar una cifra superior.

Las comunidades auténomas con mayores resultados en el ultimo afio han sido Andalucia (78.780),
Catalufia (67.124), Comunidad de Madrid (58.752) y Comunidad Valenciana (57.889). Entre las cuatro
han alcanzado el 65,03% del mercado de compraventas de vivienda en Espafia: Andalucia 19,51%,

Catalufia 16,63%, Comunidad de Madrid 14,55% y Comunidad Valenciana 14,34%.

El incremento interanual para el total nacional ha sido del 13,88%, con un descenso del -3,20% en
vivienda nueva, frente al incremento del 18,46% en vivienda usada. Para el total de vivienda, en todas
las comunidades auténomas se ha incrementado el nimero de compraventas con respecto a 2015, con
tasas de dos digitos en doce de ellas. Los mayores incrementos se han producido en Baleares (29,97%),
Catalufia (21,11%), Asturias (16,99%) y Extremadura (15,64%). En vivienda nueva ocho comunidades
autonomas han contado con incrementos, frente a los descensos en nueve de ellas. En vivienda usada
todas las comunidades auténomas han contado con incrementos, dando lugar a que dieciséis de ellas

presenten tasas de dos digitos.

La practica totalidad de las provincias han incrementado el nUmero de compraventas con respecto a
2015 (cuarenta y nueve). Las que han registrado un mayor nimero de compraventas durante el Ultimo
afio han sido Madrid (58.752), Barcelona (46.415), Alicante (29.688), Malaga (26.436), Valencia (21.963),
Baleares (13.811), Sevilla (12.900), Murcia (11.972), Las Palmas (11.272) y Cadiz (10.288). En vivienda
nueva las provincias con un mayor nimero de compraventas han sido Madrid (13.099), Barcelona
(5.513), Alicante (4.650) y Madlaga (4.563), con un predominio de los descensos, con treinta y tres
provincias con tasas negativas. En vivienda usada todas las provincias han incrementado su nimero de
compraventas, dando lugar al mayor nimero de compraventas en Madrid (45.653), Barcelona (40.902),
Alicante (25.038), Malaga (21.873), Valencia (19.043), Sevilla (11.525), Baleares (11.087) y Murcia

(10.113).
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Para el total de vivienda, en veintinueve provincias las tasas de crecimiento alcanzadas han sido de dos
digitos. Los mayores incrementos durante el Gltimo afio se han alcanzado en las provincias de Baleares
(29,97%), Almeria (27,63%), Huesca (23,59%), Barcelona (22,70%) y Valladolid (21,29%). En vivienda
nueva en diecinueve provincias los descensos han sido de dos digitos, dando lugar a las mayores
reducciones en Lugo (-33,81%), Castelldn (-30,26%), A Corufia (-29,54%) y Guadalajara (-28,68%). En
vivienda usada cuarenta y tres provincias han presentado incrementos de dos digitos, dando lugar a los
mayores incrementos en A Corufia (43,31%), Almeria (42,21%), Baleares (31,82%), Badajoz (30,32%),
Valladolid (29,90%) y Barcelona (25,74%).

e Las compraventas de vivienda nueva han alcanzado un nuevo minimo histdrico (17,98%), dando lugar al
correspondiente maximo en vivienda usada (82,02%). El 17,98% de vivienda nueva se ha desagregado
en el 16,10% de vivienda nueva libre y el 1,88% de vivienda nueva protegida. En diez comunidades
auténomas la vivienda usada ha presentado cuantias por encima del 80%, dando lugar a las mayores
cuantias en Extremadura (89,68%), Catalufia (87,50%), Comunidad Valenciana (85,68%) y Murcia
(84,47%). En vivienda nueva libre los mayores pesos los han encabezado Galicia (26,13%), La Rioja
(22,50%), Comunidad de Madrid (19,57%), Baleares (19,49%) y Canarias (19,25%), mientras que en
vivienda nueva protegida se han alcanzado en Pais Vasco (6,90%), Navarra (5,81%), Asturias (5,12%),
Castilla y Ledn (3,50%) y Extremadura (3,07%).

Con respecto a afios precedentes las tasas interanuales se han suavizado significativamente. La vivienda
usada ha incrementado su peso relativo en 3,17 puntos porcentuales (pp), frente a los 16,12 pp de
incremento en 2015. Este incremento en vivienda usada ha supuesto un descenso de -2,79 pp en
vivienda nueva libre y -0,38 pp en vivienda nueva protegida.

e Los pisos de mayor superficie (mas de 80 m?2) han supuesto cerca del 50% del total de compraventas
(49,65%), seguidos por el resto de agrupaciones de mayor a menor superficie media: pisos entre 60 y 80
m? (28,73%), pisos entre 40 y 60 m? (17,59%) y pisos con menos de 40 m? (4,03%).

Cuanto menor es el precio de la vivienda y la densidad poblacional generalmente mayor es la superficie
media de vivienda adquirida y viceversa. De este modo, las comunidades auténomas con mayor peso
relativo en cada una de las agrupaciones de superficie media han sido las siguientes:

- Menos de 40 m? Canarias (13,75%), Baleares (6,83%), Comunidad de Madrid (5,23%) y Catalufia
(4,43%).

- Entre 40 y 60 m?: Canarias (25,87%), Catalufia (23,96%), Aragon (21,57%) y Cantabria (21,29%).

- Entre 60 y 80 m?: Pais Vasco (37,10%), Asturias (35,63%), Catalufia (33,32%) y Cantabria (32,80%).

- Mas de 80 m?: Extremadura (68,60%), Castilla-La Mancha (67,40%) y Navarra (67,17%).

e El 87,46% de las compraventas de vivienda el adquirente ha sido una persona fisica, quedando un
12,54% de adquirentes correspondientes a personas juridicas. Con respecto a 2015 las variaciones han
sido minimas (personas fisicas 87,29% y personas juridicas 12,71%), acumulando tres afios consecutivos
de incremento en el peso de personas fisicas.

Las comunidades auténomas con mayor peso en compras de vivienda registradas por personas juridicas
han sido Canarias (19,68%), Cataluia (16,42%), Andalucia (13,59%), Murcia (13,44%) y Baleares
(13,43%).

Las modalidades de vivienda predominantes han correspondido a vivienda libre, tanto nueva como
usada, tanto en personas fisicas como en personas juridicas. La compra de vivienda usada-libre por
personas fisicas ha supuesto el 64,50% del total de compraventas de vivienda, la vivienda nueva-libre
por personas fisicas el 13,80%. En personas juridicas la vivienda nueva-libre ha supuesto el 2,46% y la
vivienda usada-libre el 9,00%.

e La superficie media de vivienda transferida ha sido de 97,73 m?, ligeramente por debajo de los
resultados del afio precedente (98,49 m?), manteniendo la estabilidad de resultados que caracteriza a
esta variable. La mayor superficie media se ha presentado en la vivienda nueva libre con 103,93 m?
(103,90 m? en 2015), seguida de la vivienda usada con 96,95 m? (97,77 m?) y la vivienda nueva protegida
con 82,55 m? (81,75 m?).

Las comunidades autonomas con mayores superficies medias han sido Castilla-La Mancha con
122,86 m? (122,19 m? en 2015), Extremadura con 115,26 m? (115,20 m?), Baleares con 106,00 m? y
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Ledn con 105,69 m? (108,76 m?). Por el contrario, las menores superficies medias se han alcanzado en
Canarias 84,18 m? (83,64 m? en 2015), Asturias 86,04 m? (86,16 m?), Pais Vasco 86,33 m? (85,86 m?) y
Catalufia 92,10 m? (92,15 m?).

e La demanda extranjera de vivienda ha mantenido el buen comportamiento de los ultimos afos,
alcanzado un nuevo maximo histérico con un peso del 13,25%. Este resultado no se aleja
significativamente de los resultados de los dos ultimos afios (13,18% en 2015 y 13,01% en 2014),
consolidando una notable fortaleza. Desde el minimo histérico de 2009 (4,24%), se acumulan siete afios
consecutivos de crecimiento, habiéndose triplicado el peso porcentual. En términos absolutos supone
que la compra de vivienda por extranjeros del ultimo afio ha sido de cerca de 53.500, frente a las cerca
de 47.000 de 2015.

Las nacionalidades con mayor peso relativo han sido britanicos (19,00%), que comienzan a mostrar los
primeros efectos del “Brexit” sobre la demanda de vivienda (21,34% en 2015), seguidos de franceses
(8,05%), alemanes (7,69%), suecos (6,72%), belgas (6,03%), italianos (5,41%), rumanos (4,53%), chinos
(4,14%), marroquies (3,26%), quedando en la décima posicidon rusos con un 2,83%, manteniendo la
tendencia descendente de los Ultimos afios (7,47% en 2014 y 8,58% en 2013).

El peso relativo de compra de vivienda nueva ha sido superior en nacionales (18,73%) que en
extranjeros (16,26%), dando lugar a que en vivienda usada el peso haya sido mayor en extranjeros
(83,74%) que en nacionales (81,27%). Las nacionalidades con mayor peso en vivienda usada han sido
argelinos (93,72%), marroquies (89,46%), irlandeses (89,27%) y franceses (88,83%). Por el contrario, el
mayor peso en compra de vivienda nueva ha correspondido a noruegos (28,46%), belgas (24,52%),
holandeses (18,96%) y suecos (18,45%).

Atendiendo a la superficie de la vivienda los nacionales presentan un ligero mayor peso en las
agrupaciones de vivienda con mayor superficie media, mientras que los extranjeros cuentan con un
mayor peso en las agrupaciones con menor superficie media. Los mayores resultados de extranjeros en
cada agrupacion han correspondido a:

- Superior a los 100 m?: daneses (47,32%), holandeses (45,50%), suizos (43,66%), noruegos (39,26%),
britanicos (37,72%) y alemanes (35,16%).

- Entre 80y 100 m?: bulgaros (28,99%), marroquies (26,95%), rumanos (25,62%) y argelinos (24,97%).

- Entre 60 y 80 m?2: argelinos (38,66%), marroquies (33,99%), ucranianos (32,59%) y rumanos (32,00%).

- Entre 40 y 60 m?: italianos (30,21%), polacos (21,78%), franceses (20,87%) y suecos (20,75%).

- Inferior a los 40 m?: italianos (14,60%), franceses (8,72%), polacos (8,59%) y alemanes (8,40%).

Desde un punto de vista territorial la demanda extranjera ha presentado importantes diferencias, dando
lugar a comunidades auténomas con mas de un 20% de compras de vivienda por extranjeros frente a
otras con menos del 5%. El perfil de demandante, caracterizado fundamentalmente por nacionalidades
gue buscan viviendas localizadas en zonas turisticas, preferentemente de costa, proporciona este
desequilibrio territorial.

Las comunidades auténomas islefias han vuelto a encabezar los resultados de porcentaje de compra de
vivienda por extranjeros, superando en ambos casos el 30%. Concretamente, Baleares ha alcanzado el
mayor resultado con un 32,90% de compra por extranjeros, seguida de Canarias con un destacado
30,49%. Les siguen Comunidad Valenciana (26,66%), Murcia (18,57%), Andalucia (15,06%) y Catalufia
(12,80%).

El desglose por provincias muestra cdmo Alicante encabeza un afio mas los resultados, con un 43,08%,
seguida de Tenerife (39,66%), Malaga (33,92%), Baleares (32,90%), Girona (29,36%), Las Palmas
(22,94%), Murcia (18,57%), Tarragona (14,39%), Almeria (13,21%) y Castellén (12,98%). Se trata de
provincias con un elevado grado de atractivo turistico de costa, derivando en la consecucién de una
intensa demanda extranjera acorde con las actuales nacionalidades demandantes.

El 5,32% del total de compras de vivienda realizadas por extranjeros presentaron un importe igual o
superior a los 500.000 euros (5,18% en 2015). El 36,54% de estas compras correspondieron a
nacionalidades no comunitarias, frente al 37,98% de 2015.

e El periodo medio de posesién de las viviendas transmitidas en 2016 ha sido de 4.854 dias (13 afios y 109

dias), dando lugar a un nuevo maximo en la serie histérica. Con respecto al afio 2015 (4.609 dias; 12
afios y 229 dias) proporciona un alargamiento de la posesién media de 245 dias. El minimo de la serie se
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alcanzoé en 2009 con 2.661 dias (7 afios y 106 dias), 2.193 dias (poco mas de seis afilos) menos que en el
ultimo afio.

Las operaciones de compra y venta en corto plazo que caracterizé buena parte de las compraventas del
anterior ciclo alcista se han ido reduciendo significativamente como consecuencia del intenso ajuste del
precio de la vivienda y el cambio de expectativas. Los dos ultimos afios parecen mostrar un claro cambio
de tendencia por lo que respecta a dichas expectativas, reflejandose en el nimero de compraventas de
vivienda y el propio precio. Afortunadamente, este cambio de tendencia no se ha trasladado al periodo
medio de posesion en términos de operaciones de compra y venta en corto plazo.

Pais Vasco se mantiene en cabeza del ranking, con un periodo medio de posesion de las viviendas
transmitidas en 2016 de 6.329 dias (17 afios y 124 dias), le siguen Extremadura con 5.509 dias (15 afios y
34 dias) y Catalufia con 5.456 dias (14 afios y 346 dias).

El desglose de resultados por superficie de la vivienda transmitida muestra como las diferencias de
periodo medio de posesién son escasamente significativas. El mayor periodo de posesion media
corresponde a las viviendas con superficie entre 60 y 80 m? con 4.923 dias (13 afios y 178 dias) (4.701 en
2015), seguidas de las viviendas con superficie entre 80 y 100 m? con 4.895 dias (13 afios y 150 dias)
(4.613 dias en 2015), las de superficie entre 40 y 60 m? con 4.829 dias (13 afios y 84 dias) (4.634 dias en
2015), las de superficie superior a 100 m? con 4.778 dias (13 afios y 33 dias) (4.494 dias en 2015) y las de
superficie por debajo de los 40 m? con 4.666 dias (12 afios y 286 dias) (4.603 en 2015).

La desagregacion de resultados por tramos de afios de periodo medio de posesion muestra el intenso
crecimiento en el peso de viviendas transmitidas con periodo de posesidn superior a los diez afios,
habiendo supuesto el 58,74% de las compraventas de 2016, frente al 52,77% de 2015, siendo que a
comienzos de 2013 presentaba resultados proximos al 30%. El resto de agrupaciones de periodo medio
han ido perdiendo peso relativo, dando lugar a resultados en el ultimo afio del 22,88% para viviendas
con posesién media de 5 a 10 afios, el 9,90% para las de 2 a 5 afios y el 8,48% para las de menos de 2
afios.

e Los Bancos han seguido incrementando su posicidn en el mercado hipotecario en la actual fase de
crecimiento en la concesion de nuevo crédito hipotecario, ganando progresivamente mayor cuota de
mercado. En el afio 2016 el 89,72% de los nuevos créditos hipotecarios han sido concedidos por Bancos,
frente al 10,28% de Otras entidades financieras. Las comunidades autonomas en las que Otras
entidades financieras han presentado una mayor cuota de mercado han sido Navarra (40,28%), Pais
Vasco (21,00%), Asturias (18,36%) y Castilla — La Mancha (18,26%). El mayor peso en Bancos se alcanzd
en Galicia (96,05%), Comunidad de Madrid (95,72%) y Extremadura (94,26%). Las tasas interanuales
muestran un incremento en Bancos de 1,70 pp, dando lugar al correspondiente descenso en Otras
entidades financieras. Este incremento en Bancos supone dar continuidad a la tendencia alcista de los
ultimos afios (2,16 pp en 2015y 2,62 pp en 2014).

e La Vivienda mantiene el claro liderazgo como destino de la nueva financiacidon hipotecaria, con un
79,13% de la concedida en el ultimo afio, dando lugar a un importante crecimiento con respecto a 2015
(74,63%). Estos resultados consolidan a la Vivienda como el principal inmueble con mejora en el destino
de la nueva financiacion hipotecaria. Los Terrenos urbanos no edificados han alcanzado un 7,69% de la
nueva financiacidon hipotecaria, mejorando con respecto a 2015 (6,61%). Locales comerciales se han
quedado en el 7,33%, con un importante descenso con respecto al afio precedente (10,65%). Algo
similar ha ocurrido a Naves industriales, con un 3,84%, haciendo alcanzado el 4,35% en 2015. Los
menores pesos relativos han correspondido a Garajes y Trasteros con un 1,15% (1,80%) y Bienes
inmuebles rusticos con un 0,86% (1,96%).

e La financiacién hipotecaria destinada a vivienda libre ha alcanzado el 91,13%, quedando la vivienda
protegida en el 8,87%. Con respecto a 2015 ha supuesto un incremento de 0,74 pp en el peso de la
financiacidn hipotecaria destinada a vivienda libre, dando lugar al correspondiente descenso en vivienda
protegida. El mayor peso en financiacion hipotecaria destinada a vivienda protegida se ha alcanzado en
Extremadura (18,09%), Asturias (17,40%), Aragon (15,56%), La Rioja (14,24%) y Navarra (13,12%). Las
mayores cuantias de peso de financiacion hipotecaria destinada a vivienda libre se han alcanzado en
Baleares (98,02%), Canarias (95,19%), Galicia (94,91%) y Comunidad de Madrid (92,01%).
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e El endeudamiento hipotecario por metro cuadrado medio ha manteniendo la tendencia alcista que
viene presentando con el cambio del ciclo inmobiliario. El resultado medio de 2016 ha sido de
1.146 €/m?, por encima de los 1.102 €/m? de 2015 y los 1.056 €/m? de 2014.

Desde un punto de vista territorial también se han generalizado los incrementos de endeudamiento
hipotecario por metro cuadrado. Los mayores resultados en el Ultimo afio se han alcanzado en
Comunidad de Madrid (1.653 €/m?), Pais Vasco (1.604 €/m?), Baleares (1.393 €/m?) y Catalufia
(1.385 €£/m?3). Los menores niveles de endeudamiento hipotecario han correspondido a Extremadura
(659 €/m?), Castilla-La Mancha (689 €/m?), Murcia (764 €/m?) y La Rioja (802 €/m?). En diez
comunidades autonomas el endeudamiento por metro cuadrado ha sido inferior a los 1.000 euros.

El incremento interanual del endeudamiento hipotecario por metro cuadrado ha sido 3,99%,
ligeramente mas suave que el alcanzado en 2015 (4,36%). Los afios previos fueron de intensos ajustes
(-3,56% en 2014, -11,69% en 2013, -17,94% en 2012...), por lo que los resultados de 2016 consolidan un
claro cambio de tendencia. En catorce comunidades auténomas se ha incrementado el endeudamiento
hipotecario en el ultimo afio, dando lugar a los mayores incrementos en Baleares (6,74%), Catalufia
(5,81%), Castilla-La Mancha (5,19%) y Comunidad de Madrid (5,09%).

e El endeudamiento hipotecario vivienda se ha visto igualmente incrementado durante el afio 2016,
dando lugar al tercer afio consecutivo de crecimiento. El resultado del ultimo afio ha sido de
111.656 euros, por encima de los 109.455 euros de 2015 (103.766 euros en 2014 y 100.841 euros en
2013, minimo de la serie histdrica).

Las comunidades auténomas que mayores cuantias han alcanzado han sido Comunidad de Madrid
(173.753 €), Baleares (136.713 €), Pais Vasco (131.303 €) y Catalufia (128.653 €). En el extremo opuesto
se han situado Extremadura (72.992 €), Murcia (79.415 €), Canarias (80.209 €) y La Rioja (80.574 €). En
once comunidades autonomas se mantienen cuantias inferiores a los 100.000 €.

Las tasas de variacion interanuales han sido del 2,01%, mas moderado que el alcanzado en 2015
(5,48%). Once comunidades auténomas han incrementado el nivel de endeudamiento hipotecario por
vivienda durante el Ultimo afio, dando lugar a los mayores crecimientos en Baleares (8,28%),
Extremadura (5,85%), Andalucia (5,71%) y Castilla-La Mancha (5,55%).

e Elincremento de la contratacion a tipo de interés fijo en los nuevos créditos hipotecarios ha sido uno de
los aspectos mds destacados del mercado hipotecario durante el Gltimo afio. En 2016 el 21,76% de los
nuevos créditos hipotecarios se han formalizado a tipo de interés fijo (maximo de la serie histérica),
frente al 6,25% del afio 2015. La contratacidn a tipo de interés variable ha pasado a minimos histdricos,
recurriéndose a ella en el 78,24% de los nuevos créditos hipotecarios. La practica totalidad de esta
contratacion a tipo de interés variable se ha formalizado utilizando como indice de referencia el
EURIBOR (76,87%), dando lugar a un uso residual del resto de indices de referencia (0,71% IRPH, 0,66%
Otros indices de referencia). Las comunidades auténomas con mayor peso en contratacion a tipo de
interés fijo han sido Baleares (36,45%), Murcia (34,40%), Catalufia (30,46%) y Comunidad Valenciana
(27,87%).

El incremento en la contratacién a tipo de interés fijo ha sido espectacular, con una mejora de 15,51 pp
durante el ultimo afio, generalizandose los descensos en la contratacion a tipo de interés variable con
independencia de la modalidad de indice de referencia. La mayor reducciéon ha correspondido a la
contratacion a tipo de interés variable con indice de referencia EURIBOR (-14,29 pp), con descensos
igualmente en el resto de modalidades (-0,80 pp IRPH, -0,42 pp Otros indices de referencia).

e Elimporte medio de tipo de interés inicial contratado en los nuevos créditos hipotecarios ha continuado
la tendencia descendente de los ultimos afios, dando lugar a un nuevo minimo histérico, pero con un
menor recorrido en el grado de ajuste, presentando un resultado medio del 2,35%, frente al 2,73% de
2015 (3,68% en 2014). Las comunidades auténomas con mayores cuantias medias han sido Murcia
(2,48%), Canarias (2,48%), Baleares (2,48%) y Catalufia (2,46%), mientras que las condiciones mas
favorables se han alcanzado en Cantabria (2,10%), Castilla-La Mancha (2,14%) y La Rioja (2,14%).

e Los plazos medios de contratacién de los nuevos créditos hipotecarios han mantenido su ligera
tendencia ascendente, con un resultado de 277 meses (23 afios y 1 mes) durante el afio 2016,
ligeramente por encima de los 274 meses (22 afios y 10 meses) de 2015.
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Los mayores periodos medios se han alcanzado en Comunidad de Madrid con 308 meses (25 afios y
8 meses), Pais Vasco con 284 meses (23 afios y 8 meses), Extremadura y Castilla — La Mancha con
283 meses (23 afios y 6 meses) y Andalucia con 280 meses (23 afios y 4 meses). Por el contrario, los
menores plazos medios han correspondido a Canarias con 237 meses (19 afios y 9 meses), Baleares con
258 meses (21 afios y 6 meses) y Comunidad Valenciana con 263 meses (21 afios y 11 meses).

La tasa interanual ha sido del 1,09%, por encima del 0,74% de 2015. Con este incremento se acumulan
tres afios consecutivos de ascensos, consolidando un claro cambio de tendencia. Once comunidades
auténomas han contado con tasas interanuales positivas, frente a los descensos en seis de ellas. Los
mayores incrementos se han alcanzado en Baleares (4,45%), Murcia (3,07%) y Andalucia (2,94%).

e La duracion media de los nuevos créditos hipotecarios para el conjunto de bienes inmuebles se ha
situado en los 269 meses (22 afios y 5 meses), incrementandose igualmente con respecto a 2015, cuyo
resultado medio fue de 261 meses (21 afios y 9 meses). Con este resultado son tres afios consecutivos
de crecimiento del periodo medio de contratacién (259 meses en 2014), consolidando el cambio de
tendencia.

El mayor periodo medio se ha alcanzado en Garajes y Trasteros con 281 meses (23 afios y 5 meses), con
un resultado préximo en Vivienda con 277 meses (23 afios y 1 mes), quedando el resto de bienes
inmuebles a una cierta distancia: Terrenos urbanos no edificados 220 meses (18 afios y 4 meses),
Locales comerciales 172 meses (14 afios y 4 meses), Naves industriales 164 meses (13 afios y 8 meses).

En todas las tipologias de bienes inmuebles se ha producido un incremento de los periodos medios,
dando lugar a una tasa interanual del 3,07% para el conjunto de bienes inmuebles, intensificandose el
ritmo de crecimiento con respecto a 2015 (0,77%). Los mayores incrementos han correspondido a
terrenos no edificados con un 8,91%, seguidos de garajes y trasteros con un 8,08%, naves industriales
con un 4,46%, locales comerciales con un 2,99% vy vivienda con un 1,09%.

e El buen comportamiento que los indicadores de accesibilidad vienen presentando durante los ultimos
afos se ha mantenido a lo largo del afio 2016, dando lugar a la consecucién de nuevos minimos
histéricos. La cuota hipotecaria mensual media se ha situado en los 522,64 euros y el porcentaje de
dicha cuota con respecto al coste salarial ha descendido hasta el 27,49%. La mejora del ultimo afio ha
sido como consecuencia de la continuidad en el descenso de tipos de interés de contratacién inicial
(-0,38 pp en 2016), el alargamiento de los plazos de contratacion (1,09% en 2016) y el ligero incremento
salarial (0,4% en 2016). En sentido desfavorable ha actuado el incremento del endeudamiento
hipotecario por vivienda (2,01% en 2016).

Las comunidades auténomas con mayores cuotas hipotecarias han sido Comunidad de Madrid
(744,00 €), Baleares (684,19 €), Cataluiia (609,20 €) y Pais Vasco (592,86 €), alcanzando los menores
resultados Extremadura (332,61 €), Castilla-La Mancha (370,86 €) y La Rioja (382,93 €).

En cuanto al porcentaje de cuota hipotecaria con respecto al coste salarial, los mayores porcentajes han
correspondido a Baleares (38,77%), Comunidad de Madrid (32,51%) y Catalufia (30,24%). En el extremo
opuesto se encuentran Extremadura (21,23%), La Rioja (21,84%) y Asturias (21,91%).

En el dltimo afio la cuota hipotecaria mensual media ha descendido un -2,72% y el porcentaje de dicha
cuota con respecto al coste salarial en -0,88 pp. Estas mejoras, a pesar de presentar cuantias mas
moderadas que las alcanzadas en 2015 (-4,75% y -1,53 pp, respectivamente), suponen una continuidad
en la favorable evolucién los indicadores de accesibilidad.

e El numero de certificaciones de vivienda por ejecucién de hipoteca en 2016 ha sido de 39.748, dando
lugar a un intenso descenso con respecto a 2015 (60.119 certificaciones), lo que supone el menor
resultado desde la elaboracion de la serie histérica, es decir, en los tres ultimos afos
(69.023 certificaciones en 2014). En un solo afio el nimero de certificaciones se ha reducido en 20.371,
dando lugar a un descenso interanual del -33,88%. Las comunidades autdnomas con mayor nimero han
sido Andalucia (11.672), Comunidad Valenciana (7.117), Catalufia (7.068), alcanzando entre las tres mas
del 65% del total. La distribuciéon atendiendo a la distinciéon en personas fisicas y juridicas se ha
mantenido relativamente estable, con pesos por encima 60% y préximo al 40%, respectivamente. El
peso de extranjeros se ha ido reduciendo progresivamente, cerrando el dltimo trimestre de 2016 con un
peso del 7,42%, minimo de la serie. Los maximos de los doce trimestres disponibles se alcanzaron en la
primera mitad de 2014 con niveles superiores al 11% de extranjeros.
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e El nimero de daciones en pago también ha presentado un intenso descenso durante el afio 2016,
alcanzando las 8.549, frente a las 12.614 del afio 2015, es decir, 4.065 menos, lo que representa un
descenso interanual del -33,23%. Las comunidades auténomas con un mayor nimero de daciones en
pago durante el ultimo afio han sido Catalufia (2.022), Andalucia (1.997) y Comunidad Valenciana
(1.611), alcanzando entre las tres mas del 65% del total nacional. Por el contrario, cinco comunidades
auténomas presentan resultados por debajo de las 100 daciones en pago anuales, y nueve por debajo
de las 200, representando una alternativa practicamente residual en la mayor parte de la geografia
espafiola. Distinguiendo entre personas fisicas y personas juridicas, existe un componente estacional,
mostrando una cierta tendencia descendente, habiendo cerrado el dltimo trimestre del afio ligeramente
por encima del 10% de peso de personas juridicas, frente a niveles préoximos al 30% en determinados
trimestres. En cuanto a la distincién entre nacionales y extranjeros, en el cuarto trimestre del afio el
13,09% de las daciones en pago correspondieron a extranjeros, frente al 86,91% de nacionales.
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VI. METODOLOGIA

e

La evoluciéon del mercado inmobiliario, especialmente durante los Ultimos treinta afos, ha llevado, entre otros
importantes aspectos, a que los bienes inmuebles representen la mayor parte del patrimonio econdmico de las
familias, asi como que la financiacién garantizada por el valor de los mismos haya constituido en determinados
periodos mas del 50% del saldo vivo de los créditos otorgados por las entidades financieras.

En este contexto el Colegio de Registradores y el colectivo registral en su totalidad vienen considerado
especialmente relevante la consecucién de informacion fiable acerca del funcionamiento del mercado
inmobiliario, siendo ésta una importante demanda de la sociedad espafiola.

La agrupacion de datos inmobiliarios disefiada y utilizada para la creacidn de la Estadistica Registral Inmobiliaria
(ERI), que pretende ser por encima de todo un instrumento de ayuda en la toma de decisiones desde los
ambitos publico y privado, constituye una de las recopilaciones sistematicas de datos inmobiliarios mas
potente de las desarrolladas por instituciones preocupadas por el funcionamiento del mercado inmobiliario.

Esta circunstancia es la que, precisamente, ha hecho posible la obtencion de un importante y relevante nimero
de indicadores inmobiliarios e hipotecarios. Esta iniciativa informativa es una de las mas importantes fuentes
de generacién de conocimiento acerca del mercado inmobiliario, representando el colectivo de Registradores
de la Propiedad una referencia clara para el adecuado conocimiento e interpretacion de la realidad inmobiliaria
espafiola.

Desde el punto de partida que supone disponer del mayor caudal de informacidon inmobiliaria en Espafia,
constituido por los datos que obran en poder de los mas de mil cien Registros de la Propiedad adecuadamente
ubicados por toda la geografia espafiola, se ha tratado de extraer conocimiento, realizando una labor de
captacion, homogeneizacién, seleccién y tratamiento de los datos finales que se ofrecen a través del Centro de
Procesos Estadisticos del Colegio de Registradores. Se ha prestado atencién al suministro de informacion
socialmente util, en un formato facilmente comprensible y, sobre todo, relevante para conocer los parametros
fundamentales en los que se mueve el sector inmobiliario en nuestro pais.

Para ello se han confeccionado una serie de informes que analizan desde diferentes perspectivas dos aspectos
basicos del sector, como son las transmisiones inmobiliarias y las constituciones de hipotecas.
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2. Limites de la informacidn disponible

La informacidn que se suministra esta sujeta a diferentes condicionantes, ligados a la naturaleza de las oficinas
registrales, que constituyen la fuente de todos los datos aportados.

Para comprender el grado de fiabilidad de la estadistica debe tenerse en cuenta que el volumen de informacion
facilitada no tiene parangén desde el punto de vista de otras entidades publicas o privadas, ya que el universo
de la muestra (en este caso no deberia llamarse estrictamente “muestra” sino “censo” por abarcar la practica
totalidad) es el total de movimientos de transmisiones y constituciones de hipotecas que obran en poder de los
Registros de la Propiedad.

Esta virtud fundamental de la Estadistica Registral Inmobiliaria (ERI), que puede marcar la diferencia con otras
informaciones habituales del sector inmobiliario espafiol, lleva implicita también la enorme tarea adicional de
filtrar y seleccionar escrupulosamente todos los movimientos que entran a formar parte de los informes
suministrados, ya que los datos de origen proceden de mas de mil cien oficinas, con miles de trabajadores
introduciendo datos al sistema, cuya funcion fundamental no es, por supuesto, la estadistica, sino la de servir
de garantia juridica al sistema de propiedad en nuestro pais, con las implicaciones econdmicas y sociales de
todo tipo que ello conlleva.

Los informes aportados a través de esta fuente superan pues los limites de la mera representatividad muestral,
habitual en la inmensa mayoria de las estadisticas, para contemplar todo el universo de oficinas y movimientos
disponibles. Al mismo tiempo debe comprenderse que las dificultades técnicas de un sistema tan complejo
hacen que sea practicamente imposible que todas las oficinas registrales puedan enviar sus datos en tiempo y
forma adecuados durante todos los meses del afio, por lo que el 100% tedrico de la informacién no se alcanza
habitualmente.

También debe precisarse que la labor de filtrado y seleccidon de la informacién, realizada por el Centro de
Procesos Estadisticos del Colegio de Registradores, con el asesoramiento permanente de analistas econédmicos
(especializados en el sector inmobiliario) y expertos estadisticos, de la Universidad de Zaragoza, ha sido puesta
a punto durante un prolongado periodo de trabajo conjunto y permite seleccionar las operaciones con
informacion adecuada y completa dentro de los rangos maximos y minimos establecidos para cada informe.
Para el establecimiento de esos rangos, han sido calculados previamente los centiles estadisticos del dato en
cuestidon a nivel de cada uno de los ambitos geograficos sobre los que se proporciona informacidn, para
conocer previamente al establecimiento de los rangos validos, el nivel de los registros (“out-layers”) que
quedarian fuera en cada informe.

Cada uno de estos informes se emite de forma provisional y se revisa por los expertos de la Universidad de
Zaragoza, contrastandose datos y tasas de variacion con varias fuentes externas habituales, oficiales y privadas,
revisando en su caso, oficina por oficina, aquellos resultados que parezcan poco coherentes. Posteriormente se
procede a la elaboracidn definitiva de los informes y la presentacion de los resultados obtenidos.

a Colegio de Registradores de la Propiedad, Bienes Muebles y Mercantiles de Espaifa 166



Estadistica Registral Inmobiliaria Anuario 2016

3. Datos: tamaino muestral, datos de referencia y proceso de

obtencidn y agregacion

3.1. Tamaino muestral

La Estadistica Registral Inmobiliaria cuenta con la participacién de la practica totalidad de Registros de la
Propiedad espanoles, es decir, 1.102 oficinas distribuidas adecuadamente a lo largo de la geografia espaiola.

El universo de los datos para el estudio es de mas de 830.000 transmisiones de bienes inmuebles (viviendas,
locales comerciales, naves industriales...) y mas de 400.000 constituciones de hipoteca.

|H

Por todo ello debe hablarse mas bien de “tamafio censal”, por incluir en la practica todas las transmisiones y
constituciones de hipotecas inscritas en los Registros de la Propiedad espafioles. Las salvedades técnicas y
garantias de tratamiento de datos (motivadas por el alto nimero de oficinas que remiten informaciéon y de
personal que introduce los datos), se encuentran en el punto anterior, definido como “Limites de la
informacion disponible”.

3.2. Datos de referencia

Estos datos son la base de todos los informes de la Estadistica Registral Inmobiliaria y por ello se mencionan a
continuacién junto a una breve descripcion de su composicion y detalles sobre su obtencidén.

e Transmisiones
Seleccién de las escrituras inscritas en el Registro de la Propiedad que corresponden exclusivamente a
compraventas, con transmision del 100% del dominio sobre la propiedad.

e Fecha de inscripcion en el Registro de la Propiedad
Fecha base para establecer los periodos de los diferentes informes. Tiene una demora media de 45 dias
sobre la fecha de la escritura, aspecto éste debidamente controlado en los informes para excluir
operaciones cuya escrituracion resulta ajena en el tiempo al periodo que se estudia en cada momento.

e Precio de la compraventa
Importe en euros declarado en la escritura que se inscribe en el Registro de la Propiedad
correspondiente.

e Naturaleza de la finca
Tipo de finca de la que se trata: vivienda, locales comerciales, naves industriales, rustica, etc.

e Superficie
Extension en metros cuadrados de la finca cuya naturaleza se estudia segln los datos que obran en el
Registro de la Propiedad correspondiente. Las diferentes extensiones posibles son tenidas en cuenta
segun la naturaleza de la vivienda: superficie construida, edificada, util o total, mediante el tratamiento
de superficies siguiente:

- Naturaleza — viviendas. En lo relativo a los diferentes tipos de vivienda se toma como referencia
la superficie construida, reflejada en el documento publico correspondiente, salvo que el mismo
indique la superficie util solamente, en cuyo caso se toma dicha superficie y se corrige mediante
un factor de experiencia, obtenido previamente sobre mds de un millén de transacciones de la
propia base de datos, proyectando dicha superficie a un valor homogéneo de metros cuadrados
construidos.

- Naturalezas — otras. Conllevan la utilizacion de superficies distintas en algunos casos, como en los

terrenos rusticos o urbanos, donde se utiliza la superficie total.

o Importe del crédito hipotecario
Importe en euros reflejado en la correspondiente escritura relativo a fincas cuya naturaleza es la del
informe en cuestidn (vivienda, por ejemplo).
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e Duracion del crédito hipotecario
Periodo contratado inicialmente, en meses, reflejado en la escritura de constitucion de hipoteca.

e Entidad financiera
Entidad que financia la operacidn segun la inscripcion de la escritura del crédito, agrupada a efectos de
los informes estadisticos en Bancos y Cajas, por un lado, y Otras entidades financieras, por otro.

e Tipos de interés
Datos de la escritura del crédito inscrita en el Registro de la Propiedad relativos a tipo efectivo e indice
de referencia: fijo o variable (EURIBOR, IRPH, Otros).

e Indicadores externos
Son datos externos al Registro de la Propiedad, que tienen por objeto poder ser comparados con los
datos propios del Registro de la Propiedad en los informes estadisticos correspondientes, cuya evolucion
se obtiene de otras instituciones oficiales de forma periddica.

PROCESO DE OBTENCION Y AGREGACION DE DATOS

Traspaso datos definitivos adaptados

a la base de explotacion estadistica y Remision informes

generacion de informes provisionales provisionales a Univ.
Zaragoza y revision
datos conjuntamente

g hasta validacion final
por la Universidad

Procesos de recepcion,
revision y reclamacion por
técnicos / operadores

Centro de Procesos
Estadisticos

Envio automatico ficheros de datos al Emision definitiva de informes
CPE desde Reg. Propiedad por e-mail para su publicacién

En el desarrollo del proceso de obtencidén y agregacion de datos se producen tres niveles distintos de filtrado
de la informacion que se obtiene.

Primeramente se chequean los ficheros recibidos de los Registros de la Propiedad para detectar un nivel
maximo de ausencias de informacion basica sobre datos de referencia (precios, superficie, naturaleza de la
finca, etc.), procediendo a la devolucion del fichero al Registro de la Propiedad indicando de forma
automatizada sus errores para que lo remitan de nuevo una vez subsanados.

En segundo lugar, una vez superada la fase anterior de chequeo, se introducen los datos en las tablas
correspondientes de la base de datos donde se realizara el tratamiento y explotacién de los mismos. Es aqui
donde se realizan los calculos necesarios sobre los datos de cada transaccion y se adaptan los mismos de tal
manera que su estructura, una vez almacenados, puede ser ya utilizada de forma directa por la aplicacion que
genera los informes estadisticos para extraer la informacion resultante.

Por ultimo, la aplicacidon que genera los informes, con todos los controles previos y especificos para cada uno
de ellos, procede a su elaboracidn, siendo remitidos de forma provisional al equipo de la Universidad de

a Colegio de Registradores de la Propiedad, Bienes Muebles y Mercantiles de Espaifa 168




Estadistica Registral Inmobiliaria Anuario 2016

Zaragoza, donde son revisadas las tasas de variacién y los valores absolutos con datos del trimestre y de la
media mévil anual intertrimestral, asegurando la coherencia de los resultados en cada informe o proponiendo
la revision de alguna comunidad autonoma o dmbito geografico respectivo por parte del equipo del Centro de
Procesos Estadisticos, que realiza dicha revisidn oficina por oficina registral, para eliminar los “out-layers” que
estén causando la distorsién en el informe correspondiente, reelaborando posteriormente el mismo vy
remitiéndolo de nuevo a la Universidad de Zaragoza para su validaciéon definitiva antes de proceder a su
publicacién.
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4. Analisis y validacion de los informes estadisticos

Antes de la publicacion de cualquiera de los informes que componen la Estadistica Registral Inmobiliaria, el
equipo asesor de la Universidad de Zaragoza utiliza una serie de herramientas de analisis que detallamos a
continuacion:

Andlisis de tamaifo de la serie de datos. Volumen de datos anuales y trimestrales en cada ambito
geografico para asegurar la representatividad del nimero de datos analizado.

Andlisis estatico. Validacion econédmica de los resultados absolutos trimestrales y anuales en cada
ambito geografico para identificar comportamientos irregulares.

Andlisis dinamico. Validacién econdmica de las tasas de variacion trimestrales, anuales y acumuladas
del afio natural, comprobando la homogeneidad y estabilidad de las mismas.

Comparacion de resultados con fuentes externas. Estudio permanente de las fuentes de generacion de
informacion inmobiliaria: INE, Ministerio de Fomento, AHE, Banco de Espafia, Tasadoras, Servicios de
Estudios del sector financiero, etc., con objeto de conocer el comportamiento de magnitudes que
puedan ser Utiles con respecto a la Estadistica Registral Inmobiliaria.

Andlisis de tendencias. Elaboracién de tablas y graficos con tasas de variaciones trimestrales sucesivas y
valores absolutos, con una perspectiva descriptiva del comportamiento de las variables para localizar
posibles comportamientos irregulares.

La utilizacion de las herramientas anteriores da lugar, como parte final del proceso, a la emision por la
Universidad de Zaragoza de un estudio detallado sobre cada informe de la Estadistica Registral Inmobiliaria,
cuyas recomendaciones deberan ser positivas (en caso contrario se revisaran los datos en apariencia no
coherentes, desde el Centro de Procesos Estadisticos del Colegio de Registradores, procediendo de nuevo a su
remision una vez eliminados los registros “out-layers” si los hubiera) antes de proceder a la publicacion
definitiva por parte del Colegio de Registradores.
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