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Resumen

Este articulo realiza una aproximacion a las necesidades de viviendas en Espafia en el perio-
do 2014-2021, a partir de la evolucion demografica de los hogares espanoles. Utilizando como
metodologia la Tasa de Persona de Referencia se realiza una estimacion del nimero de hogares
como unidad basica de demanda potencial. También se realiza una aproximacion de los hogares
con segunda vivienda e inmuebles de no residentes. Los resultados muestran una disminucion
progresiva del saldo de nuevos hogares que afectaran al mercado de la vivienda y supondrd, la
préctica paralizacion del mercado inmobiliario en amplias zonas del territorio.

Palabras clave: Demografia, hogares, demanda de viviendas.

Abstract

The Spanish housing market: demographic issues

This paper provides an approximation to the housing needs for Spain in the period 2014-2021,
on the basis of the demographic evolution in Spanish households. Using as a methodology the
Rate of Reference Person, we could estimate the number of households as the basic unit of the
potential demand. It also contains an approach to families with second homes and properties by
non-residents. The results show a progressive decrease in the balance of new homes. Undoub-
tedly, it will have an impact on housing market and can also imply the standstill of this market

in broad areas of the country.

Key words: Demography, household, housing demand.
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INTRODUCCION

a vivienda es una componente fundamental de la riqueza no fi-

nanciera de los hogares de la mayoria de los paises desarrolla-

dos al incorporar el efecto precio.! Los incrementos de rique-
za en algunos paises, como en Espafia, que se han producido desde la
década de los noventa no se deben inicamente a la variacion de los ingre-
sos anuales, sino también a una mayor valoracion de los activos no finan-
cieros que poseian en sus balances, donde la vivienda tiene una importante
repercusion en su riqueza total. De hecho existe evidencia que episodios de
fuertes aumentos en el precio inmobiliario, en el crédito para la construc-
cion y en la adquisicion de vivienda han tendido a alimentarse entre si, y
han venido seguidos de otros méas o menos largos e intensos de correccion
de los consiguientes desequilibrios, con implicaciones, en ocasiones, muy
negativas para el sistema bancario y la economia en general.

A partir del segundo quinquenio de los noventa del siglo pasado, en
Espana se produjo una intensa expansion inmobiliaria con fuertes tasas
de crecimiento, inversion residencial e incrementos de precios, en lo que
fue llamado la “burbuja inmobiliaria”, que dur6 hasta su repentino parén
en el afio 2008. Este auge residencial fue clave en la prolongada fase de
expansion de su economia, pues impulso el crecimiento del consumo y del
empleo. Este dinamismo se reflejo en el endeudamiento de las familias que
aumento6 considerablemente, asi como en la financiacion ligada a la cons-
truccion y a los servicios inmobiliarios que constituyeron la partida mas
importante del crédito concedido a empresas, tanto de forma directa, como
indirecta y que ha sido a la larga, la responsable de la crisis financiera que
precedio a la crisis economica espaiiola.

La vivienda es la principal decision de inversion del ciclo vital de un
hogar, puesto que es un bien necesario para toda persona, siendo reconoci-
do como un derecho basico en la legislacion de los principales paises. Las
perspectivas de precios futuros de las propiedades inmobiliarias se trasla-
dan al ahorro y al consumo, a través del efecto riqueza y a su capacidad de
endeudamiento, por el mayor o menor patrimonio.

! La Encuesta Financiera de las Familias (Boletin Econdémico de enero de 2014) del Banco de
Espafia muestra que las propiedades inmobiliarias representan 84.4 por ciento del total de los
activos de las familias espafiolas.
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El mercado de la vivienda influye en otros mercados como el de trabajo
y afecta a las decisiones sobre la movilidad de los trabajadores. También
participa en el proceso de redistribucion de la riqueza mediante la inter-
vencion de las administraciones, bien facilitando el acceso a la vivienda de
sectores de la poblacion menos favorecidas, bien a través de su tratamiento
fiscal, afectando al proceso de decision de los hogares sobre comprar o
alquilar.

En el periodo comprendido desde 2008 hasta 2014, la caida de los
precios inmobiliarios hizo que disminuyera el valor de las garantias hipo-
tecarias de los créditos por debajo del valor concedido por las entidades
financieras, afectando a su rentabilidad, y como consecuencia a su solven-
cia, haciendo necesaria una fuerte restructuracion del sistema financiero,
afectando ademas su capacidad de financiacion y su oferta crediticia. Las
empresas, a su vez, se vieron afectadas en un doble sentido: la caida de
valoracion de sus activos financieros encarecio el crédito, al tener menores
garantias que ofrecer, y la reduccion de la oferta crediticia, por parte de las
entidades financieras, hizo que se les exijan mayores garantias para cubrir
potenciales eventualidades. Este efecto fue determinante en la financiacion
de las pequefias y medianas empresas, al tener menor capacidad de nego-
ciacion y utilizar mas sus activos para las garantias crediticias.

El efecto agregado de familias, empresas y entidades financieras, unido
a una desidia administrativa, potenci6 la recesion en la economia espafiola.
Esta espiral se autoalimenta, ya que la disminucion del consumo provoca
una reduccion de la produccion y de la inversion de las empresas, que
afecta a su vez al mercado laboral, aumentando el paro y disminuyendo la
capacidad de pago crediticio de las familias. Por lo que la tension sobre las
entidades financieras aumento6 aun mas.

La administracion, ante la caida del consumo y de la inversion, vio
reducida su recaudacion por impuestos, y el aumento del paro provoco un
aumento de gasto por prestaciones sociales. Recursos que se obtuvieron
retirandolos de la inversion, aumentando la fiscalidad y presionando a las
entidades financieras para financiar su déficit, detrayendo atin mas, recur-
sos del mercado crediticio.

Al asociar mercado de la vivienda y evolucion econdmica, una expan-
sion de la demanda de viviendas es considerada como un importante indice
adelantado del ciclo expansionista. Pero la cuestion que se plantea es si
sera posible un incremento de la demanda de viviendas en los proximos
aflos en Espafia; o si una futurible recuperacion economica debera seguir
otros cauces.
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A la hora de analizar el mercado de la vivienda, desde el punto de vista
de la demanda, cinco son los factores mas importantes que lo determina:
1) factores demogréficos; la evolucion de la poblacion y més concretamen-
te, el nimero de hogares que fijan las necesidades de vivienda. Sin olvidar
la composicion de la poblacion en referencia a su edad y tamafo de los
hogares, ii) ciclo economico; medido en términos de ingresos reales, renta
disponible, PIB, nivel de desempleo, etc., como base para la toma de deci-
siones de los agentes econdmicos, iii) disponibilidad financiera; la deman-
da se ve afectada por la disponibilidad de financiacion para la compra y los
tipos de interés, ya que se suele realizar a través del crédito hipotecario,
iv) la rentabilidad por la compra de vivienda; la revalorizacién o deva-
luacion futura esperada por el “efecto riqueza”, frente a la rentabilidad de
activos alternativos, afecta a la demanda tanto en la decision de comprar
o alquilar, como en la decision de adquisicidn como inversion en segun-
da vivienda, v) precio de la vivienda; tanto a través del indice medio del
mercado, como con base en los indicadores de los atributos que definen la
calidad de una vivienda. Aunque no se puede olvidar la existencia de otros
aspectos como la fiscalidad sobre la vivienda o las politicas urbanisticas de
las administraciones.

Este trabajo se centra en los factores demograficos que afectan al mer-
cado espafiol de la vivienda desde el punto de vista de la demanda. Tras un
analisis historico y actual de la poblacion y del parque de viviendas, realiza
una aproximacion numérica de las necesidades futuras hasta el proximo
censo de poblacion que se espera en 2021 de las nuevas viviendas para los
hogares de residentes, de segunda vivienda y del mercado de la vivienda
para no residentes, basandose en fuentes estadisticas oficiales de prevision
demografica. Se finaliza con unas conclusiones, con el objetivo que sirvan
como reflexion para la toma de decisiones en politicas de vivienda.

POBLACION Y STOCK DE VIVIENDAS

El impacto que la demografia genera en la economia (y a la inversa) se ha
estudiado de forma profusa, tanto desde el punto de vista microecondémico,
como macroecondmico. Ya Keynes (2003) habia destacado la influencia
del aumento de la poblacion en la actividad econémica, indicando que es-
taba relacionada con las expectativas de crecimiento a través de la mayor
perspectiva de demanda, al esperar que este aumento de poblacion la in-
cremente.

En la literatura econdémica existen numerosas aportaciones que han tra-
tado de modelizar la relacion entre evolucion demografica y mercado de la
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vivienda, entre todos ellos podemos destacar Maisel (1963), DiPasquale y
Wheaton (1996), Vinuesa (2005) y Takats (2010) para estimar su demanda.
Tras la expansion demografica del baby boom, se puede afirmar que existe
una relacion entre este fenomeno demografico y la expansion del mercado
hipotecario, ya que la llegada al mercado de trabajo de numerosos jovenes
se tradujo en unos menores ingresos medios salariales. Ante esta situa-
cion, los hogares ampliaron su oferta incorporando a la mujer al mercado
y reduciendo el tamafio medio de las familias por la caida de la natalidad.
Afectando al mercado de dos formas: mayor capacidad de endeudamiento,
al tener una renta media superior, y viviendas de dimensiones mas reduci-
das, por la creacion de unidades familiares de menos miembros (Easterlin,
1987).

En una primera aproximacion, podria aceptarse que existe una relacion
directa entre incremento demografico y nimero de viviendas, aunque esta
relacion se ve afectada por factores socioculturales, como es la tradicion de
propiedad de la vivienda, a parte de los factores econémicos ya enunciados
por la literatura. Frente a la filosofia del “uso de vivienda” en paises del
norte-centroeuropeos, en el sur europeo ha dominado la cultura de invertir
en capital inmobiliario (Cuadro 1), siendo habitual disponer incluso de una
segunda residencia, en el convencimiento que la inversion en patrimonio
inmobiliario es una forma de ahorro y de reconocimiento social, que hace
que Espafia tenga unos de los superavits de viviendas mas altos de Europa.
Sin olvidar el caracter turistico y la existencia de numerosas viviendas,
basicamente en la costa mediterrdnea, propiedad de ciudadanos no resi-
dentes.

Segtin el ultimo Censo de Poblacion y Vivienda de 2011, en Espaiia hay
un total de 25.2 millones viviendas, de las que 18.1 millones son principa-
les? (71.7 por ciento del total). Estos datos significan que hay 538 viviendas
por cada mil habitantes, o lo que es lo mismo, existe una vivienda por cada
1.86 residentes censados. El ritmo de construccion en el tltimo decenio fue
frenético, con casi 4.26 millones de viviendas entre los afios 2001 y 2011,
a pesar de los ultimos afios de recesion, para un incremento poblacional de
6.2 millones (una vivienda por cada 1.44 nuevos residentes). De las nuevas
viviendas, 3.9 millones se destinaron a principales (27.5 por ciento mas
que en 2001), 336 943 quedaron vacias (10.8 por ciento mas) y tan solo 28
602 (0.8 por ciento mas) se destinaron a segunda vivienda.

2 Segun la definicion del INE, vivienda principal es la residencia habitual de al menos una per-
sona.
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Cuadro 1. Stock de viviendas y nimero de hogares en la UE-27

Stock de

Viviendas

Num. de

Pais Afo  viviendas por mil hogares Per}slonas

(millones)  habitantes (millones) por hogar
Alemania 2009 32.27 490 40.19 2.0
Austria 2009 nd 436 3.60 2.3
Bélgica 2009 5.04 457 4.57 2.4
Bulgaria 2011/2009 3.86 nd 2.90 2.4
Chipre 2002/2009 0.29 nd 0.27 2.9
Dinamarca 2009 2.68 500 2.39 2.1
Eslovaquia 2009 1.77 326 1.76 2.8
Eslovenia 2004 0.80 358 0.79 2.6
Espafia 2011 25.2 538 13.8 2.6
Estonia 2009 0.65 485 0.55 2.4
Finlandia 2009 2.78 531 2.48 2.1
Francia 2009 31.26 509 27.39 2.2
Grecia 2000/2009 5.47 500 4.32 2.4
Holanda 2009 7.11 431 7.27 2.2
Hungria 2009 4.30 429 3.79 2.6
Irlanda 2004/2009 1.55 371 1.49 2.8
Italia 2000/2009 25.0 479 2.46 2.4
Letonia 2009 1.04 461 0.86 2.5
Lituania 2009 1.31 390 1.39 2.4
Luxemburgo 2009 0.19 389 0.2 2.4
Malta 2009 0.14 349 0.14 2.9
Polonia 2009 13.30 348 13.32 2.8
Portugal 2011 5.88 557 3.93 2.7
Reino Unido 2009 27.11 443 26.75 2.3
R. Checa 2004/2009 3.828 427 4.37 2.4
Rumania 2009 8.33 390 7.40 2.9
Suecia 2010 4.51 479 nd nd

Fuente: elaboracion propia a partir de CECODHAS Housing Europe’s Observatory (2011), INE (2011).

Notas:

El primer afio corresponde al stock de viviendas (millones) y viviendas por mil habitantes;; el segundo
afio al nimero de hogares (millones) y nimero de personas por hogar.

nd: no existen datos.

La evolucion del parque de viviendas explica el desarrollo demografi-
co, social y econémico del pais (Cuadro 2). Tras el grave déficit de vivien-
das originado por la destruccion en la guerra civil espafola y que todavia
persiste a principio de la década de 1950, se produce un salto cualitativo
en el nimero de viviendas no principales existentes en la década de 1960.
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Inicialmente debido al éxodo del campo a la ciudad y el incremento de
viviendas desocupadas en las zonas rurales, que se mantuvo en la década
siguiente, con el desarrollismo econdémico. Pero ademas, paralelamente,
también se inici6 una incipiente construccion de residencias destinadas al
ocio y al uso turistico.?

En la década de los 80, bajo el ritmo de crecimiento demografico afec-
tando a la construccion de nuevas viviendas, aunque en menor medida, ya
que fue muy superior al crecimiento poblacional (Grafica 1), puesto que el
mercado iba asumiendo el menor tamafio de los hogares espafioles. Tam-
bién continud la adquisicion de segunda residencia, aunque de forma mas
moderada. En los 90 siguid el menor crecimiento demografico, pero para-
lelamente creci6 la construccion. Los hijos del baby boom comenzaban a
incorporarse al mercado de la vivienda, como se refleja en el importante
aumento del niimero de viviendas por mil habitantes (de 435 a 513 vivien-
das/1000 habitantes), permaneciendo practicamente constante el porcenta-
je de viviendas principales.

El incremento de la poblacion espanola (14.6 por ciento) en la primera
década de este siglo no tiene precedente, pues alcanzo 46.8 millones de
habitantes. Este incremento se ha debido basicamente a dos razones: la
inmigracion, en 2011 habia alcanzado la suma de 5.3 millones residentes
extranjeros, y el no despreciable nimero de nacionalizaciones, principal-
mente de América Latina (0.57 millones). Ademas esta poblacion de ori-
gen inmigrante es mas joven; el 84.8 por ciento de la poblacion extranjera
empadronada tiene menos de 50 afios, frente a 63.7 por ciento de la pobla-
cion espafiola, y por tanto, con mayor capacidad de formar nuevos hogares.
La segunda razon es un ligero aumento de la natalidad hasta alcanzar, en el
afno 2008, los 518 967 nacimientos, que supone una tasa de fertilidad de 1.4
hijos por mujer frente a 1.23 del afio 2000. Este incremento de natalidad
afectd al mercado, a través de la formacion de nuevas unidades familiares
y su independencia del antiguo hogar. Pero a pesar de esta expansion de-
mografica, el ritmo de construccion de nuevas viviendas aumentd a mayor
velocidad, pasando de 513 viviendas por cada mil habitantes en el afio
2001 a 538 al final del periodo censal.

En el mercado de la vivienda en Espana ha existido una relacion ten-
dencial entre el incremento medio anual de poblacion y del parque de vi-
viendas hasta el censo de 1991 (Grafica 1). A partir de esa fecha se observa

3 El elevado numero de segundas viviendas incorporadas al parque en las décadas de los setenta
y ochenta, nos hace suponer que existe un importante nimero de padres del baby boom proximos
a finalizar su ciclo vital y que son propietarios de inmuebles de segunda residencia, que tendra
repercusion en el mercado inmobiliario de la proxima década, e incluso antes.
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una desvinculacion entre ambos, inicialmente con un incremento medio de
inmuebles superior al crecimiento de poblacion y en la década siguiente
al revés. El hecho que el mercado asumiera, en este periodo analizado, un
mayor nimero nuevas viviendas que de incremento poblacional, demues-
tra que pueden existir otros factores que influyen, ademas de la variacion
puramente demogréfica.

Gréfica 1. Variacién media anual de poblacion y viviendas
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Fuente: elaboracion propia a partir INE.

VIVIENDA Y CICLO VITAL

El comportamiento econdémico-social de un individuo, en el transcurso de
su ciclo vital, se ajusta a la renta que prevé disponer en el futuro. En fun-
cion de su edad es posible diferenciar cuatro grandes etapas y por ende la
de su hogar, para el caso espafiol (Grafica 2). En una primera etapa, los pri-
meros afios de vida independiente (hasta los 40 afos), el individuo percibe
menores ingresos y tiende a endeudarse para comenzar un proyecto de vida
y familia. En la segunda (entre los 40 y primeros afios de los 50), alcanza
el maximo consumo en relacion a su renta, en la tercera etapa, desde los 50
hasta su jubilacion (en torno a los 65 afios) es cuando se produce la mayor
acumulacion de capital en forma financiera o de propiedades inmobiliarias.
La ultima etapa vital, fuera del mercado laboral, viene marcada por la dis-
minucion de la renta disponible y un progresivo desahorro.
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Gréfica 2. Riqueza neta de los hogares espaiioles. Miles de euros (tr 2009)
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Fuente: Banco de Espafa. Encuesta Financiera de las Familias (EFF) 2011. Boletin 01/14.

Luego en funcién los grupos de edad y basandonos en Acuiia (2011) se
definen cuatro tipos de demanda inmobiliaria:

1. Laformada por la generacion de nuevos hogares* (familiares o uniper-
sonales); se genera principalmente entre los 25 y 40 afios cuando se
accede al mercado de la vivienda por primera vez.

2. Demanda de vivienda por rotacion; que se genera en los hogares con
cabeza de familia® con mas de 40 afios y poseedores de una vivienda
en propiedad, aunque con recursos necesarios para poder cambiar y
mejorar su patrimonio inmobiliario. En estos procesos de rotacion se
genera demanda de vivienda pero también nueva oferta, al liberarse la
antigua vivienda al mercado (proceso de filtraje), el saldo de demanda
suele ser escaso.

3. Demanda de segunda residencia (vivienda vacacional) por parte de re-
sidentes nacionales o no nacionales; esta demanda se genera también
en hogares con cabeza de familia de mas de 40 afios y son generadores
de nueva demanda.

4 Se considera hogar al conjunto de personas que residen habitualmente en la misma vivienda.
Las diferencias entre hogar y familia son:

a) El hogar puede ser unipersonal, mientras que la familia tiene que constar, por lo menos, de
dos miembros.

b) Los miembros de un hogar multipersonal no tienen necesariamente que estar emparentados,
mientras que los miembros de una familia si.

° “Persona de referencia” seglin denominacion del INE (Instituto Nacional de Estadistica).
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4. Demanda extranjera o la realizada por parte de no residentes; en forma
de vivienda vacacional o primera vivienda basicamente para grupos
familiares de la tercera edad.

Al considerar los hogares como unidad basica de la demanda, su evo-
lucion y estructura durante un intervalo temporal explica, en buena medi-
da, la demanda. La estadistica oficial de hogares, en el ambito del estado
espaiol, es determinada por el INE cada diez afos, a través del Censo de
Poblacion y Vivienda. En periodo intercensal se conoce a través de la En-
cuesta de Poblacion Activa.

Los datos existentes muestran un envejecimiento acelerado que se
acentuara en la proxima década (Cuadro 3). Existen menos hogares jo-
venes, principal fuente de demanda neta de viviendas, a favor de hogares
mas envejecidos donde el proceso de demanda de vivienda por filtraje es
importante. Ademas, la situacion de expansion demografica ha sido sélo
temporal y la tasa de envejecimiento vuelve a subir. A decir,

el incremento de la fecundidad, de la mortalidad y/o de las migraciones po-
drian parecer la solucion al problema del envejecimiento. Partiendo de la hi-
potesis que algunos de estos supuestos se diera en la realidad, a corto plazo
la poblacién rejuveneceria pero, debido a que este proceso de envejecimiento
es un fenomeno estructural, a medio y largo plazo la piramide de poblacion
continuaria tendiendo a una forma rectangular (Diez-Nicolas, 2002: 13-14).

Cuadro 3. Hogares segun edad de la persona de referencia

2001 2011
Afios Unid % Unid % A
Total 14 187.2 - 17 344.1 - 31569
Menores 25 290.8 2.0 174.4 1.0 -116.4
De 25 a29 779.3 55 773.5 4.5 -5.8
De 30 a 34 1304.1 9.2 1551.1 8.9 247.0
De35a44 3034.0 214 38437 222 809.7
De 45 a 54 2637.2 18.6 36295 209 992.3
De 55 a 64 2197.0 155 2882.1 16.6 685.1
65 0 mas 39449 278 44899 259 545.0

Fuente: elaboracion propia a partir de INE: Censos de Poblacion y Viviendas 2001.
Resultados definitivos (2007), Encuesta de Poblacion.

¢ Se considera tercera edad a partir de 65 afios de acuerdo con la metodologia del INE.
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Ademas, cada vez es mas frecuente que hogar y familia no sean equi-
valentes, ya que numerosos hogares estan constituidos por personas entre
las que no existe relacion de parentesco, hay familias que no viven en el
mismo hogar y han surgido nuevas tipologias de familia. La familia tra-
dicional esta en desuso, en el afio 2011 el nimero de matrimonios habia
descendido hasta 159 798 frente a 208 057 en la década anterior. A su vez,
ha aumentado la edad media del primer matrimonio en ambos sexos, sien-
do superior en los varones (31.9 afos) que en las mujeres (29.8 afios) y el
numero de disoluciones matrimoniales estd alcanzando valores proximos
al de las uniones.

Esta evolucion sociocultural esta produciendo una disminucion en el ta-
mafio medio de los hogares, reduciéndose de 3.03 personas en 2001 a 2.67
en el ano 2011, la pareja sin hijos es el tipo de hogar mas frecuente (22.89
por ciento), seguido de parejas con un hijo (20.57 por ciento), mientras
que las familias con tres o més hijos han pasado a ser anecddticas (3.22
por ciento). El nimero de hogares unipersonales ha aumentado significa-
tivamente superando los tres millones. Este menor tamafio de las unidades
familiares esta provocando una variacion del tipo de vivienda demandada
(SIMA, 2010).”

Ademas, la impresionante incorporacién de la mujer al mundo labo-
ral contribuy6 a incrementar la demanda inmobiliaria por dos motivos: el
aumento de la renta disponible de las familias, y la formaciéon de nuevas
unidades familiares cuya persona principal es mujer. Al colaborar con el
pago de la vivienda, se amplio la proporcion de personas por hogar que
contribuian al crédito hipotecario (las mujeres activas pasaron, en el pe-
riodo 1999-2011, de un 35 por ciento a 52.9 por ciento). En los nuevos
hogares aparece la figura de parejas de hecho no registradas publicamente,
cuyo estudio estadistico es dificil de determinar. Eso explica que, a pesar
de incrementarse la poblacion en esta década, el nimero de matrimonios
registrados haya disminuido, con el afiadido de que las estadisticas de las
“uniones de hecho” oficiales son difusas. Por lo que, para determinar el
numero de hogares, no se puede considerar como datos concluyentes el
nimero de matrimonios o uniones de hecho.

7 La tipologia de vivienda mas demandada en el Salon Inmobiliario de Madrid 2010 (SIMA
2010) fue por este orden: la vivienda de una habitacion por parejas sin hijos, la vivienda de dos
o tres habitaciones por parejas con descendencia y ya consolidadas y residencia turistica por
mayores de 55 afios.
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NECESIDADES DE VIVIENDAS NUEVAS
Estimaciones de nuevos hogares

Si bien es cierto que hay reticencias cuando se habla de la demanda de
viviendas a nivel estatal, o regional, y que seria mas correcto centrarse en
los mercados locales de la vivienda, ya que es “una realidad localizada y
rigida” (Vinuesa, 2005: 6) y sus resultados podrian estar afectados por un
cierto error de compensacion estadistica. Tampoco se puede olvidar las
profundas interdependencias que existen en el mercado espaiiol, que hace
que se comporte de manera similar en su conjunto, con mas o0 menos inten-
sidad. Luego se puede, y se debe, hablar de cifras a nivel estatal que sirvan
como base para la toma de decisiones globales, aunque posteriormente ha-
bria que desagregarlas localmente para incorporar su diversidad territorial.

La demanda potencial de vivienda (DPV"'*"), en un periodo de tiempo
t, t + n, es la resultante de sumar, al saldo neto de los hogares que se crean,
la demanda de vivienda que tiene como destino principal la inversion o
su caracter de segunda vivienda, sin olvidar la existencia de una demanda
de inmuebles por ciudadanos no-residentes, en un pais turistico como es
Espafia con objeto pasar largas temporadas o invertir:

DPVt,t+n:SNHI,I+n+ HSVt,t+n+ DVNRt,t+n (1)

Siendo:

SNH*"'*" = Saldo neto de hogares, siendo la resultante de nuevos hoga-
res creados, menos hogares que desaparecen, mas el saldo neto migratorio.

HSV*:t*" = Hogares que disponen de segunda o mas viviendas, bien
para inversion o uso vacacional.

DVNR®*"* = Demanda de vivienda de no residentes.

Para el calculo del saldo neto de hogares se parte del supuesto que el
numero de personas de referencia, en un momento concreto, coincide es-
trechamente con el nimero de hogares. Los datos de referencia provienen
de la Encuesta de Poblacion Activa de 2012, aunque tienen detractores
(Garcia Montalvo, 2007), ya que tiene como finalidad principal obtener
datos de la fuerza de trabajo, mas que determinar el nimero de hogares y
sus caracteristicas.

Se ha utilizado la metodologia de las Tasas de Persona de Referencia
(San Martin, 1993; Martinez et al., 2006; Rodriguez et al., 2009). La tasa
para un grupo de edad se obtiene dividiendo el ntimero de personas refe-
rencia entre la poblacion de esa edad, de forma que (Cuadro 4):

T=n/N, )
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Siendo:

H.= Numero de hogares cuya persona de referencia tiene la edad i.

n, = Numero de personas de referencia para edad i.

T, = Tasa de personas de referencia para la edad i.

N, = Total de la poblacion para edad i.

El ntimero de hogares en el afio ¢ se calcula multiplicando la tasa de
personas referencia por el total de la poblacion, en cada uno de los cohortes
de edad. Luego el niimero de hogares para un segmento de edad i, en un
periodo de tiempo t, t + n, seria:

Hit,t+n:nit,t+n:Nit,t+nXTit,t+n (3)

Cuadro 4. Tasas de personas de referencia (2012)

Anos POIEIIE;IGOSI; Total Hombres  Mujeres
Tasa media 37.99 41.41 34.47
De 16a19 1 740.3 0.7 0.6 0.9
De 20 a 24 24158 6.2 5.7 6.7
De 25229 2941.3 23.4 24.0 22.8
De 30 a 34 3715.0 39.4 455 33.1
De 35a39 39853 48.8 57.0 40.3
De 40 a 44 3 768.8 51.4 59.4 43.1
De 45 a 49 35458 50.8 59.1 425
De 50 a 54 3195.0 59.2 67.5 51.2
De 55a59 2729.2 56.5 62.8 50.5
De 60 a 64 2 449.9 57.4 64.0 51.2
De 65 a 69 2 248.0 58.5 65.2 52.7
De 70 0 mas 56943 57.7 57.5 57.7

Fuente: elaboracion propia a partir de INE: Censos de Poblacion y Viviendas 2001.
Resultados definitivos (2007), Encuesta de Poblacion.

Debido a la evolucion del tamafio de los hogares, aplicar un porcentaje
constante de personas de referencia al periodo de calculo, supondria una
evidente limitacién. Por lo que se ha aplicado un coeficiente dinamico,
resultado de un ajuste no lineal a las tasas de personas de referencia, en el
periodo 2000-2012 de ambos sexos (Grafica 3). De esta forma se recoge
de manera mas fidedigna la evolucion del tamafio de los hogares en el ulti-
mo periodo histérico. Aunque es cierto que no se debe hablar de un Gnico
ajuste, sino de tantos ajustes como grupos de edad existen, e incluso se
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puede diferenciar por sexo, se ha comprobado que no supone una mejoria
significativa en los resultados.

La regresion cuadratica realizada a la nube de puntos formada por las
tasas de personas de referencia vs anos observados (Grafica 3), muestra
un ajuste R? del 0.9948, un buen comportamiento para un intervalo de
confianza de 95 por ciento, con un valor de 0.001351 para la raiz del error
cuadratico medio (Cuadro 5).

Gréfica 3. Tasa de personas de referencia (tanto por uno)

0.40
y =-0,0001x2+0,5059x - 511,29 + ¢
0.38
0.36
0.34
0.32
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® Persona de referencia

Fuente: elaboracion propia a partir de INE: Encuesta de Poblacion Activa (2012).

Cuadro 5. Coeficientes de ajuste

Grados de libertad 9
R? 0.9948
Suma errores cuadraticos (SEC) 0.000016
Error cuadratico medio (MEC) 0.000002
Raiz del error cuadratico medio (RMEC) 0.001351

Fuente: elaboracion propia.

Las previsiones de demograficas (Cuadro 6) indican que la poblacion
espafola sufrird un lento retroceso a corto plazo, en contraste con la ex-
pansion del decenio 2000-2011. Aunque inicialmente este decremento no
afectard a la creacion de nuevos hogares, ya que contintia la tendencia a
disminuir su tamafio.
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Cuadro 6. Poblacion y prevision de nuevos hogares (2014-2022)

Flujo anual

Afo Poblacion Numero de hogares

de nuevos hogares
2014 45 995 460 17 746 550 67 023
2015 45891 111 17 800 486 53936
2016 45783 180 17 841 145 40 660
2017 45 671 239 17 868 420 27275
2018 45555252 17 882 369 13 949
2019 45 435 456 17 883 142 773
2020 45312 312 17 871 011 -12 130
2021 45186 456 17 846 309 224703
Promedio anual de saldo neto de hogares (2014-2021) 20 848

Fuente: elaboracion propia a partir de INE, 2012: Proyecciones de poblacion a corto plazo
(2013-2022).

El incremento de la tasa de personas de referencia compensara la cai-
da de poblacion a muy corto plazo, dando como resultado un débil flujo
positivo de nuevos hogares. Pero de continuar en el tiempo esta situacion,
como indican las previsiones, se transformara en un saldo negativo de ho-
gares en los ultimos afios de este decenio.

En este saldo no se ha computado el proceso de desaparicion de hogares
como consecuencia del envejecimiento poblacional y que debe valorarse a
la hora de cuantificar la demanda potencial de vivienda. En los préximos
afos se espera que en torno a 675 419 hogares tengan como persona de re-
ferencia a un mayor de 85 afios, con una media de 25 880 nuevas incorpo-
raciones cada afio. Esta edad se considera limite para considerar, a efectos
practicos, su desaparicion como hogar, porque gran parte de estos nucleos
familiares dejan de ser autonomos. Existen estudios que indican que 61.1
por ciento de las personas muy mayores (85 y mas afios) tienen algin tipo
de discapacidad (Pérez Diaz et al., 2007), incrementandose notablemente
en los siguientes tramos, e incluso, segun Escudero y Passantino (2003),
con importantes porcentajes, en torno de 50 por ciento, con algln tipo de
demencia. Estos hogares, aunque tengan vivienda, tenderan a residir en
casa de hijos o familiares proximos, o en residencias colectivas de ma-
yores en una proporcion importante. Por lo que el aumento de hogares
compuestos por miembros de la tercera edad no presume un incremento
de la demanda de vivienda, al contrario, supone basicamente un aumento
de viviendas vacias o incluso su puesta en el mercado para financiar la
dependencia.
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No se debe olvidar el caracter local de la demanda de vivienda. Al des-
agregar a nivel autonomico (Cuadro 7), solo las Islas Baleares, Canarias,
Murcia y Andalucia (ademés de Ceuta y Melilla) mantienen un cierto cre-
cimiento, aunque muy alejado de 22.25 por ciento de nuevos hogares de
la década pasada. Ademas comunidades, antes focos de atraccion pobla-
cional, como Catalufia y Pais Vasco, entraran en el grupo de las regiones
sometidas a despoblacion y a la desaparicion de hogares (Asturias, Galicia,
Castilla y Ledn y Rioja), y por ende a un mayor declive de su mercado de
la vivienda.

Cuadro 7. Prevision de nuevos hogares por comunidades autonomas (2014-2021)
Variacion %

2014 2016 2018 2020 2021 o1
Andalucia 3208201 3248852 3278530 3297273 3302644 2.94
Aragén 505687 508922 510638 510887 510489 0.95
Asturias 402259 402292 401152 398868 397315 -1.23
Baleares. llles 425343 432049 437050 440411 441503 3.80
Canarias 819535 830665 838838 844085 845636 3.18
Cantabria 22173 223071 223229 222664 222122 -0.02
CastillayLeon 944660 942180 937187 929801 925261 -2.05
Castilla - 785814 787936 787743 785367 783415 -031
La Mancha

Catalufia 2787618 2782252 2771663 2755747 2745827 -1.50
Comunidad 1921727 1928181 1928631 1923277 1918532 -0.17
Valenciana

Extremadura 416819 419698 421260 421536 421209 1.05
Galicia 1043849 1044733 1042246 1036449 1032360 -1.10
Madrid 2461361 2481194 2492881 2496471 2495319 1.38
Murcia 572021 579618 585216 588853 589965 3.14
Navarra. 240359 241974 242801 242867 242631 0.95
Pais Vasco 809731 806619 801383 794009 789 544 -2.49
Rioja, La 118600 118024 117206 116151 115540 -2.58
Ceuta 30356 31283 32104 32821 33140 9.17
Melilla 30435 31599 32609 33474 33856 11.24

Fuente: elaboracion propia a partir de INE: Proyecciones de Poblacion a Corto Plazo (2012-2022).

Aunque el analisis de la demanda potencial no se agota con los as-
pectos demograficos, puesto que se necesita completar con otros factores
enunciados en este trabajo. Los datos indican que continuara la paralisis de
la demanda de primera vivienda en los proximos afios, ya que la genera-
cion de nuevos hogares apenas podra cubrir las salidas de los hogares que
desaparezcan, por lo que la construccion de nueva vivienda, para cubrir
esta necesidad, sera residual. Aunque suceda algin repunte ocasional del
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mercado inmobiliario debido a un posible rebrote en el ciclo econémico
que posibilite la emancipacion de adultos, que la situacion de crisis habia
hecho retornar al hogar familiar, o habia imposibilitado su emancipacion.
O incluso que la continuada correccion en el precio del mercado de la vi-
vienda anime la compra de algunos inmuebles a buen precio. Este posible
rebrote en el mercado de la vivienda serd puntual en el tiempo, pero en
ningun momento sera tendencial, puesto que habra menos demandantes al
final del periodo.

Ademas, en aquellas zonas del estado que tengan mayor envejecimien-
to poblacional, y estén sometidas a un ritmo mayor de desaparicion de
hogares; se producira una obsolescencia de su parque, y por consiguiente,
un inevitable incremento de viviendas vacias.

Segunda vivienda de residentes

La segunda vivienda estd muy ligada al crecimiento economico, al presti-
gio social y al efecto riqueza. En este segmento se debe considerar, tanto su
aspecto vacacional como de inversion, que hasta hace relativamente poco
tiempo, en el caso espafiol, se creia como la mas rentable, pero sobre todo
la més segura.

En este sentido se debe hablar de dos mercados diferenciados teori-
camente: el mercado de servicios de vivienda y el de activo de vivienda
(Kearl, 1979; Rosen y Smith, 1983; Manchester, 1987; Martinez Pagés y
Maza, 2003; Calza et al., 2013). La decision de invertir en bienes inmue-
bles como activo, se basa en su rentabilidad relacionandolo con la de otros
activos alternativos. La rentabilidad derivada de la posesion de una vivien-
da viene determinada por el alquiler percibido (o que el propietario paga
asimismo por el uso de vivienda), y la expectativa de ganancia derivadas
del incremento esperado de su valor. A este valor habra que aplicarle la po-
sible obsolescencia, mas los pagos de intereses de préstamos hipotecarios,
el coste de los impuestos y los gastos de mantenimiento de la vivienda.

La renta bruta de alquiler, en la primera parte de la anterior década, res-
tada la inflacion, gastos de comunidades, impuestos y costes de manteni-
miento; podia estar cercana a cero (Grafica 4). Luego para los propietarios
de inmuebles en alquiler, la principal fuente de rentabilidades era basica-
mente la revalorizacion de sus inmuebles, muy superior a la rentabilidad
de otros activos alternativos de renta fija o renta variable que, unido a la
bajada de los tipos reales de interés y la débil restriccion al endeudamiento,
favorecieron la compra, tanto para su uso como para inversion, puesto que
se podian obtener grandes plusvalias. El estancamiento de la demanda de
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primera vivienda por falta de nuevos hogares, hace que los precios decrez-
can, o en todo caso, se mantengan constantes, por lo que la principal fuente
de rentabilidad de las viviendas en inversion, su plusvalia, ha dejado de ser
un aliciente para su compra.

Grafica 4. Rentabilidad anual de la vivienda, de alquiler, de deuda publica
e inversiones alternativas
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Nota: la series de rentabilidad de inversiones alternativas FIAMM y FIM del Banco de Espafia termina
en junio de 2008.

Fuente: elaboracion propia a partir de BIEST (Banco de Espaiia).

En el ultimo Censo de Poblacion y Vivienda del 2011, la segunda resi-
dencia suponia 14.6 por ciento del parque (3.68 millones), similar al ni-
mero de viviendas en la década anterior (3.65 millones). Se ha producido
un lento incremento de las viviendas consideradas principales, frente a las
no principales (viviendas secundarias y vacias). Confirmando que este seg-
mento ya no va a ser un factor importante en la demanda, como si ocurrid
en las décadas de los afios setenta, ochenta e incluso de los noventa del
siglo pasado.

Por otro lado, con la demanda de segunda residencia destinada prin-
cipalmente a fines vacacionales, y que se consumaba en el tramo de edad
45-64 anos, una vez pagada la vivienda principal o con una deuda pendien-
te reducida (Cuadro 8). Dificilmente se puede realizar una prevision ajus-
tada y proxima del nimero de segundas residencias, ya que las condiciones
sociales, laborales y de financiacion se han modificado especialmente a
partir de la crisis inmobiliaria. Las mayores garantias que las entidades de
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crédito exigen a los futuros compradores, ante la acentuada tendencia del
legislador a aumentar la proteccion del hipotecado, haran que amplias ca-
pas sociales de clase media, que antes si tenian acceso al crédito hipoteca-
rio, dejaran de tenerlo. Sin olvidar la cada vez mayor carga impositiva que
sufren los bienes inmuebles, por parte de los ayuntamientos, para sufragar
la merma de recursos que antes provenian de las licencias para la construc-
cion de nuevas viviendas.

Cuadro 8. Hogares con segunda vivienda (2001)*

N°de N°de hogares En En Cedida gratis  Otra

Edad . . . . .
hogares con 2 vivienda propiedad alquiler o a bajo precio  forma
Total 14.187.165 2.134.084 1.857.046 161.666 55.435 59.937
15-19 40.057 5.446 3.436 1.241 336 433
20-24 250.710 28.834  16.908 7.367 2.357 2202
25-29 779.280 68.652 44909 14.195 4618 4.930
30-34 1.304.092 115576  85.630 16.356 6.996 6.594
35-39 1.525.769 168.000 135.263  17.229 7.859  7.649
40-44 1.508.243 206.064 175478 16.188 7.309 7.089
45-49 1.351.658 226.356 199.875  14.428 6.063  5.990
50-54 1.285.498 259.510 235452 13.495 5.176  5.387
55-59 1.197.892 266.650 244.633  13.063 4,127 4.827
60-64 999.067 212.185 194504 11.031 3.019 3.631
65-69 1.096.972 204.969 188.550 10.812 2.083 3.524
70 0 mas 2.847.927 371.842 332408 26.261 5492  7.681

* No hay datos publicados del Censo de Poblacion y Viviendas 2011.
Fuente: INE 2007. Censos de Poblacion y Viviendas 2001. Resultados definitivos.

Partiendo de las reticencias expuestas en la determinacion de la deman-
da de segunda vivienda, se ha recurrido a una estimacién indirecta sobre
el saldo neto de nuevos hogares, teniendo en cuenta la proporcion que, en
el ultimo censo, tienen una segunda residencia, segmentado los grupos de
edad, pero recogiendo la menor tendencia a tener un segundo inmueble en
propiedad, mediante un coeficiente reductor que recoge esta evolucion his-
torica. La demanda neta maxima esperada, basada inicamente en criterios
demograficos, y siendo muy optimistas, podria alcanzar las 157 972 vi-
viendas hasta 2021, lo que supone una demanda media de 19 746 anuales.
Entendemos que este criterio demogréafico se vera afectado, ademas, por la
menor rentabilidad de los inmuebles y la mayor restriccion en la concesion
de créditos hipotecarios no computado. Luego la demanda estimada no
impulsara la construccion de nuevas viviendas, sino que apenas absorbe-
ra viviendas actualmente vacias. Tampoco se debe olvidar el importante
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numero de inmuebles propiedad de hogares mayores de 70 afios, que en
el anterior censo representaba en torno a 20 por ciento del total de hogares
con segunda residencia.

Demanda de vivienda de no residentes

El nimero de turistas que visitan Espaifia esta sujeto a factores socioecond-
micos, tanto internos como ajenos, como son la apertura de otros mercados,
ciclo econdmico de los paises emisores y evolucion demografica. Se ha
producido un aumento del namero de turistas que visitan Espafia, alcanzan-
do los 57.7 millones en el afio 2012, de ellos mas de 11 millones se alojaron
en vivienda propia o de familiares, para pasar sus vacaciones o largas tem-
poradas y 5.78 millones lo hicieron en una vivienda alquilada (Grafica 5).
Este fenomeno ha sido importante en las ultimas décadas y muy llamativo
en algunas localidades de la costa mediterranea, llegando a calificar a este
pais como la “Florida europea”. *

Grafica 5. Entrada de turistas por tipo de alojamiento
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Fuente: Instituto de Estudios Turisticos IET (2013).

Aunque es importante el nimero de turistas como posible mercado po-
tencial, la demanda de vivienda la crean aquellos que hacen “uso de vivien-
da”. Es decir, que se alojan en viviendas bien de su propiedad, de familiares
o alquilada. En este caso se esta produciendo un estancamiento en este tipo

% En algunas localidades de la costa mediterranea, el numero los extranjeros de la tercera edad
suponen mas de 80 por ciento de los mayores residentes en el municipio. Destacando los munici-
pios alicantinos de Calpe, San Fulgencio, Alfaz del Pi y Teulada.
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de visitantes en los ltimos afios, y no se puede hablar de una tendencia,
puesto que hay variaciones importantes anuales.

Los datos de compraventas de viviendas realizadas por no residentes, a
pesar de haberse incrementado ligeramente en el afio 2012, principalmente
por la caida de precios, siguen siendo muy inferiores a los de la década
pasada (Cuadro 9). Ademas, este fenomeno estd muy concentrado geogra-
ficamente en la costa mediterranea, Baleares y Canarias, donde se acumula
mas de 90 por ciento de las transacciones inmobiliarias de extranjeros no
residentes de todo el territorio nacional. Por lo que este mercado es basica-
mente regional y se debe considerar despreciable en el resto de las regiones
del interior peninsular.

Cuadro 9. Numero de transacciones inmobiliarias seguin residencia
del comprador

Afio Total  Espafioles Extrgnj eros Extrgnj eros No

residentes no residentes consta
2006 955186 824 905 106 370 17212 6699
2007 831325 715 622 89 501 9243 3743
2008 564 464 518 401 37714 3691 4658
2009 463 719 429 806 24 520 2392 7001
2010 491 287 455111 30117 2416 3643
2011 349118 308 522 32303 2546 5747
2012 372265 316 102 40 231 3607 6428

Fuente: Ministerio de Fomento.

CONCLUSIONES

El mercado de la vivienda es un indicador decisivo de la situacion econ6-
mica de un pais, siendo el activo principal de las economias familiares. En
la ultima década, la demanda de viviendas crecio aceleradamente fruto de
la creacion de nuevos hogares cimentada en una expansion demografica
basada principalmente en la inmigracion, a la estructura de la piramide po-
blacional espafiola heredera del baby boom, y a la evolucién sociocultural
de la sociedad espafiola que se tradujo en una reduccion del tamano de los
hogares creando de otros nuevos de tamano mas reducido.

Las previsiones, hasta el afio 2021, muestran un progresivo retroceso
en el saldo de nuevos hogares hasta llegar a un saldo negativo al final de
la serie. A este saldo neto habria que restar la desaparicion de numerosos
hogares que pasan a ser dependientes por el importante segmento de pobla-
cion que superara la edad de 85 afios.
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En el ultimo decenio, el parque de la segunda vivienda ha permanecido
constante. La baja rentabilidad que se espera para el futuro, menor que la
inversiones alternativas, las escasas plusvalias, la mayor carga impositiva,
y sobre todo la modificacion de las garantias de crédito que exigen las en-
tidades financieras derivada de la crisis financiera, hara inviable el acceso
a la segunda vivienda de amplias capas de la clase media, como si ocurrio
en décadas pasadas. Por lo que este mercado se paralizard, y dificilmente
impulsara la construccion de nuevos inmuebles cuyo destino sea la inver-
sién o uso vacacional.

Los datos historicos de los visitantes que se alojan en vivienda propia,
de familiares o alquilada muestran un estancamiento en el ultimo decenio.
Ademas, el nimero de transacciones inmobiliarias de extranjeros no resi-
dentes suponen un porcentaje muy reducido sobre el total de las operacio-
nes, estando muy localizadas en la costa mediterranea e islas. Luego este
mercado tampoco supondrd una salida al stock de viviendas en el resto del
estado.

Al plantearnos si la vivienda en Espafia volvera a ser el motor de su
economia en los proximos afios, su respuesta es categorica: “no”. A pesar
de que pueda existir algiin pasajero repunte del mercado, que haga albergar
esperanzas, para algin analista optimista, de volver a recuperar impor-
tantes volimenes de construccion fruto de una mejor expectativa de ciclo
economico. Este sector, y todos los sectores derivados de la construccion,
tan importantes en la economia espafiola y abundantes en el uso de mano
de obra, seguiran estancados en este lustro. La razon fundamental es pura-
mente demografica, la reduccion de poblacion ya no sera compensada con
el menor tamano de los hogares espafioles, como si habia pasado en épocas
anteriores, y supondra la préctica paralizacion de la construccion de nue-
vas viviendas en amplias zonas del territorio del estado, subsistiendo muy
débilmente en aquellas que tengan crecimiento demografico. Solamente la
rehabilitacion de inmuebles con localizaciones 6ptimas en las ciudades y
que puedan adaptarse a los requerimientos actuales de habitabilidad ten-
dran futuro, quedando amplias zonas, tanto rasticas como urbanas, degra-
dadas. El precio de la vivienda tenderd a seguir disminuyendo a largo plazo
al no existir suficientes demandantes, y por ende disminuira el patrimonio
de los hogares por el efecto riqueza. Unicamente una incorporacion impor-
tante de inmigracion podra revertir esta situacion a corto plazo, pero seria
una solucion provisional. Solamente politicas decididas de incremento de
la natalidad seria una solucion estable.
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