INFORME INMOBILIARIO

1- NO APUESTES CONTRA ESPANA

Los niimeros que voy a mostrar PROBABLEMENTE NO LOS HABEIS
LEIDO en NINGUN ARTICULO DE PRENSA: Espafia tiene grandes
ventajas de todo tipo, especialmente geogréaficas, que lo convierten en
una nacion que sigue siendo pujante.

Espafa es, de largo, el pais MAS ATRACTIVO de TODO el SUR de
EUROPA Y DEL ARCO MEDITERRANEDO, con algunas ciudades.

TOP DEL MUNDO y en proceso de ser la Florida de Europa.

Y para aquel que diga “Es que yo tengo un amigo de un amigo de un
amigo de un amigo que conoce a alguien que una vez trabajo de
camarero en Londres y alli se gana mucho dinero”... PRESTAD
ATENCION: Entre las 10 ciudades del arco Mediterraneo con mejor
calidad de vida, 3 son espafiolas, Valencia y Madrid, en el primer y
Segundo Puesto y Barcelona en el octavo:

Bk city Life ndex "
1 Valencia, Spain 207.8
2 Madrid, Spain 188.5
3 Porto, Portugal 181.7
4 Ljubljana, Slovenia 178.0
5 Zagreb, Croatia 177 1
6 Split, Croatia 174.4
7 Lisbon, Portugal 159.1
8 Barcelona, Spain 156.1
9 Turin, Italy 152.2

-
o

Rome, Italy 148.1



Y Valencia esta en el TOP 10 mundial:

Quality of

Rank City: B Life Index
The Hague (Den
T Haag), Netherlands (2280
2 Luxembourg, 2252
Luxembourg
Eindhoven,
S Netherlands R
Rotterdam,
4 Netherlands 2
5 Frankfurt, Germany 209.0
6 Valencia, Spain 207.8
7 Stuttgart, Germany 207.2
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Amsterdam,
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12 Vienna, Austria 200.9
13 Cologne, Germany 200.3
14 Helsinki, Finland 198.0
15 Munich, Germany 197.9
16 Hamburg, Germany 197.8
17 Reykjavik, Iceland 195.9
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La contrarréplica a indices en los que se valora la calidad de vida con conceptos como

seguridad, clima, sistema sanitario o calidad de las infraestructuras suele ser simplemente el de

los salarios. Pero viendo los salarios, dejando a un lado el PIB per cépita y quedandonos en los

ingresos medios de trabajadores y autdnomos tras impuestos y a igualdad de poder adquisitivo

(teniendo en cuenta los precios de cada pais) podemos ver que segin datos de la OCDE los

espafoles se ubican por encima de Reino Unido, Islandia, Finlandia e Italia.
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Espafia tiene los ingresos mas altos por trabajador a paridad de poder adquisitivo del sur de

Europa con la excepcion de Francia (si consideramos a Francia como tal).

Gulf of
Cadiz

Vemos, ademas, que, la riqueza mediana de los espafioles (excluida primera vivienda) es la
décima mayor de Europa:

Location Adults Median

® ¢ -

1 | ia lceland 259,000 413,193
2 | === Luxembourg 510,000 360,715
3 | Il Belgium 9,055,000 249,937
4 | @B Australia 19,564,000 247,453
5 | IE3 Hong Kong 6,338,000 202,406
6 | @ New Zealand 3,668,000 193,065
7 | 2= Denmark 4,559,000 186,041
8 Switzerland 7,047,000 167,353
9 | Si& United Kingdom 52,752,000 151,825
10 | o= Norway 4,267,000 143,887
11 | g+8 Canada 30,474,000 137,633
12 | | | France 50,368,000 133,137
13 | == Netherlands 13,591,000 112,450
14 | il Taiwan 19,803,000 108,247
15 | == United States 253,681,000 107,739
16 | E= Spain 37,855,000 107,507
17 | § 1 ltaly 49,781,000 107,315
18 | e Japan 104,511,000 103,681
19 | ™= Singapore 4,977,000 99,488
20 | W Malta 360,000 96,835
21 | e South Korea 42,859,000 92,719
22 |1 0 Ireland 3,695,000 90,741
23 | mm Qatar 2,465,000 | 90,262




2- ESPANA ESTA BARATA

Vemos, ademas, que a pesar del gran incremento del precio del inmobiliario Espafia sigue

teniendo el mejor ratio de ingresos en relacion al precio de la vivienda, con 8,3.

Price To

Rank Country -~ Income -
Ratio

1 Spain 8.3
2 Italy 10.2
3 Malta 12.0
4 Slovenia 12.5
S Croatia 12.8
S Montenegro 12.9
7 Portugal 13.3
8 North Macedonia 13.3
o Greece 13.4
10 BT e 135
11 Aldlbania 141
12 ?::-If:;?ygDisputed 14. 6
13 Serbia 17.1

Espafia tiene, ademas, la tercera mayor rentabilidad por alquiler en las ciudades importantes,

un 5.6% de media, solo superada por Portugal y Montenegro.

Price To Gross Rental

Rank Country - Income -~ Yield City -
Ratio Centre

1 Portugal 13.3 6.2
2 Montenegro 12.9 59
3 ain 8.3 56
4 Malta 12.0 5.4
5 Albania 14.1 4.6
6 Italy 10.2 4.2
7 Serbia 17.1 4.0
8 Greece 13.4 38
9 ?:;f’t’;:’yg':’is"“'ed 14.6 39
10 Slovenia 12.6 3.7
11 Croatia 12.8 3.4
12 North Macedonia 13.3 3.4
13 Bosnia And 13.5 2.7

Herzegovina




Vemos, ademads, que, la riqueza mediana de los espafioles (excluida primera vivienda) es la

décima mayor de Europa:
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Si analizamos las ciudades mas importantes del Mediterraneo (incluiremos Francia, aunque no
soy partidario) la lista de precios es la siguiente:

Adults
- -

259,000
510.000
2,055,000
19,564,000
5,.338.000
2,668,000
4,559,000
7.047.000
52, 752.000
4,267 . 000
[0, 474,000
50,368,000
13.591.000
19,803,000
253,681,000
37.855,000
a9.781.000
TOAa,. 511 000
4,977,000
360.000
a4=.859.000
2.695.000
2,465,000

a13.193
B6O0., 715
249,937
a7 .as3
202,406
193,065
186.041
1ev.as3
151 . 825
1243 . 887
137.633
133,137
112,450
108, =247
107. 739
107,507
107.315
1oz .e81

oo.a88

o6.835

o=2.719

S0, 741

20.26=

LISBOA 6.159 euros/m2
MADRID 5.673 euros/m?2
NIZA 5.671 euros/m?2
LION 5.642 euros/m?2
FLORENCIA 5.316 euros/m?2
BARCELONA 5.219 euros/m?2
MILAN 5.045 euros/m?2
LJUBLIANA 4.926 euros/m?2
DUBROVNIK 4.800 euros/m2
MARSELLA 4.502 euros/m2
SEVILLA 4.125 euros/m2
ZAGREB 3.878 euros/m2
BELGRADO 3.825 euros/m2
ROMA 3.155 euros/m2
OPORTO 3086 euros/m?2
ATENAS 3.077 euros/m2
ESTAMBUL 3.051 euros/m?2
VALENCIA 2947 euros/m?2
SARAJEVO 2.649 euros/m2
TIRANA 2.638 euros/m?2
ALICANTE 2.588 euros/m?2




Como puede verse en esta lista algunas de las ciudades espafiolas (Alicante, Valencia) a pesar
del incremento de precios siguen mucho méas baratas que urbes similares o de peores
condiciones en el arco Mediterraneo, dandose la paradoja de que Valencia o Alicante, a pesar de

sus condiciones, tienen precios del inmobiliario similares a los de Sarajevo o Tirana.

Dado todo lo anterior, Espafa, esta “barata” o mas bien, en lugar de “barata” es “rentable”.
Tiene precios del inmobiliario en grandes ciudades, con rentabilidades altas y algunas de ellas
como Valencia, Mélaga o Alicante, son en términos absolutos baratas si se colocan todas las
ciudades de peso euro-mediterraneas en la misma conversacion. Si un inversor europeo o
alguien con salarios nominales intenta elegir una ciudad para retirarse en el sur de Europa a
todas luces es mejor producto Espafia que Francia, Italia, Portugal o el este de Europa (con
terrorificas rentabilidades por alquiler y precios absolutos casi inasumibles para el bolsillo
local). Para un ciudadano britanico, aleman, sueco u holandés el inmobiliario espafiol esta
barato respecto al suyo vy, tiene grandes ciudades espafiolas que son literalmente baratas en el
contexto mediterraneo. Vemos, ademas, que entre las grandes urbes de Hispanoamérica, los
salarios relativos, la seguridad y los servicios tienen un gran diferencial con Espafia, lo cual
puede continuar el influjo de inmigracion a nuestro pais, lo cual va a seguir empujando la

economia de nuestro pais.

Health Cost of
0 Quality of Purchasing Safety o
Rank City N Life Index Power Index Index Cana N Living -
Index Index
1 Valencia, Spain 191.7 83.9 69.8 80.3 47.2
2 Madrid, Spain 179.8 92.6 72.8 79.3 53.2

Health Cost of
Quality of Purchasing Safety
FRank City - Life Index Power Index - Index B (=IO - Elying -
Index Index

1 DUISREERAE IS, 142.1 67.4 44.1 68.7 51.3
Uruguay

2 Curitiba, Brazil 139.1 43.1 38.4 67.4 29.1

3 Brasilia, Brazil 137.1 46.9 40.6 51.8 31.3

a Medellin, 120.1 36.4 a6.4 78.4 30.8
Colombia

5 PEGD AR, 119.1 40.9 29.4 64.4 30.3
Brazil

6 Quito, Ecuador 117.5 a43.4 37.0 70.1 33.7

7 G ICAISTLE S 114.7 30.8 39.4 64.7 20.4
Brazil

8 Santiago, Chile 107.4 50.4 36.7 65.3 42.1

o SUEED AT, 106.2 34.7 36.7 68.5 32.5
Argentina

10 Bogota, 91.0 32.8 33.5 65.2 28.7
Colombia

11 SEE P, 81.5 33.9 29.6 60.2 34.5
Brazil

12 Lima, Peru 81.5 35.4 29.1 58.0 33.2

13 R ELo R, 72.9 28.5 22.5 a5.5 32.9
Brazil

14 Caracas, 67.4 13.0 18.2 38.1 42.4

Venezuela



https://substackcdn.com/image/fetch/f_auto,q_auto:good,fl_progressive:steep/https%3A%2F%2Fsubstack-post-media.s3.amazonaws.com%2Fpublic%2Fimages%2Ff69da78f-c7c2-4aa2-b0f9-a7a048b77ba5_1556x344.png
https://substackcdn.com/image/fetch/f_auto,q_auto:good,fl_progressive:steep/https%3A%2F%2Fsubstack-post-media.s3.amazonaws.com%2Fpublic%2Fimages%2Ff69da78f-c7c2-4aa2-b0f9-a7a048b77ba5_1556x344.png

3- ¢Y cuando bajaran las viviendas?

iJa, JA, JA... que me troncho!

PERO PARECE SER que este ASUNTO INDIGNA. LA GENTE SE SULFURA. O sea, QUE
LA VIVIENDA VA A HUNDIRSE EN PRECIO por (COJONES? ¢Porque esto es PEOR que
2008? ¢Porque la gente tiene peores condiciones que entonces PARA COMPRAR UNA?
i¢PORQUE NADIE PUEDE PERMITIRSELAS?!

Esto es caer en el sesgo de falso consenso. Se refiere a una sobreestimacion de la extension de
las creencias propias, proyectandolas a nuestro alrededor. Se puede resumir en “todo el mundo

piensa como yo”. Ya veras como en este caso tampoco es asi.

e Empecemos por el NUMERO DE VIVIENDAS CONSTRUIDAS. (jSorpresa!)
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Este dato ya deberia acabar esta conversacion por si solo. En 2007 se acabaron 641.419

viviendas. En 2020...85.945 Es decir, alrededor de un 85% de viviendas menos.

EL PEOR DATO de LA HISTORIA de ESPANA desde que hay ESTADISTICAS, incluso por
debajo de los afios 50, cuando Espafia tenia 27 millones de habitantes y las familias vivian

hacinadas. En tramos de diez afios:

Evolucién histérica del parque de viviendas de Espana

1950: 6.687.200 viviendas.

1960: 7.726.400 viviendas (incremento de 103.920/afo).
1970: 10.658.882 viviendas (incremento de 293.248/aho).
1981: 14.726.134 viviendas (incremento de 369.750/aRo).
1991: 17.206.363 viviendas (incremento de 248.022/afo).
2001: 20.946.554 viviendas (incremento de 374.019/ano).
2002: 21.722.757 viviendas (incremento de 776.203).



e POBLACION

Poblacion inmigrante en Espaiia por érea de origen (INE 2011 y 2022)

2008: 45.668.938 % total de pob. % total de pob. Principales nacionalidades

Area de origen P::::I;m P::;:;" inmigrante inmigrante (mas de 50 000 personas)
(2011) (2022) (2022)
Argentina, Bolivia, Brasil, Chile,
2024 48 592 . 909 1 América del Sur 1426 380 2735209 24.8% 36,0% Colombia, Ecuador, Paraguay, Per(,
Uruguay y Venezuela.
Alemania, Bélgica, Bulgaria, Francia,
-z - 2 Union Europea (UE) 2395 358 1647 791 41,6% 22,0% Italia, Pafses Bajos, Polonia, Portugal
Poblacion extranjera: y Fumania,
3 Africa 1084 793 1206 701 18,9% 16,0% Argelia, Marruecos y Senegal.
4 Resto de Europa 234 264 739 553 41% 10,0% Reino Unido, Rusia, Suiza y Ucrania.
(La mayo ria en edad 5 América Centraly el Caribe 207 375 676 210 36% 9,0% Cuba, Handuras, Nicaragua y
Replblica Dominicana.
6 Asia 343731 465 282 6,0% 6,0% China, Filipinas, India y Pakistan.
7 América del Norte 54903 145 574 1,0% 2,0% Estados Unidos y México.
de C0mpl’al’ 0 alqu”ar) 8 Oceania 2483 10941 0,4% 0,2% =
5751487 7627 270
Total (12,2% de pob. (15,2% de pob. 100% 100%

nacional) nacional)

e EVOLUCION DE LA DEUDA PRIVADA

Evolucion de la deuda del sector privado

En porcentaje del PIB Familias
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Evolucién de la deuda de las familias en Espafia
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= Total de deuda m Deuda para vivienda Fuente: Banco de Espana, www.epdata.es



Serie histérica del flujo de financiacién a vivienda
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Una pista de quién esta comprando:

El 60% de las compras de viviendas en Espaiia se hace sin hipoteca

e EVOLUCION NETA DE HOGARES

Vivienda construidas y creacion de hogares

Numero de viviendas terminadas cada afio y hogares creados con respecto al afio anterior.

Creacion
neta de
250k hogares
200k
150k
100k
Viviendas
terminadas
50k

0

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

2021 2022 2023

Cada matrimonio genera un hogar. Pero la mina son los divorcios, que al menos necesitan 2.
En 2023 se disolvieron 80.065 matrimonios (= que las viviendas nuevas).



4- PREVISIONES DE PRECIO

iA MOJARSE! Veamos que los picos de precios REALES: los tres de los ultimos 50 aiios, son
superiores al anterior.

Spain House Price ~—Nominal ~——Real perpe.es

1. El pico de precio que se alcanza en un ciclo expansivo, tras hacer crack el mercado, es
superado en precio por el pico siguiente.

2. Tenemos crashes inmobiliarios en 1973, 1979, 1991 y 2007. Es decir, una media de
11’3 afos. El crash de 1973 y 1979 forman parte de la misma crisis de los 70 y
podriamos unirlos, sabemos ademads que hubo una crisis inmobiliaria en 1957-1958 y
otra mds o menos 10 afios después.

3. Teniendo en cuenta lo anterior la siguiente bajada en el inmobiliario ocurriria unos
11,3 afios después del suelo del precio alcanzado en Espafia en otofio de 2016, lo cual
nos llevaria a 2028 como siguiente punto de crisis.

4. Y si tenemos en cuenta que fue en julio de 2024 (cuando se alcanzaron los precios
nominales del pico de la burbuja de 2007) aun le queda a Espafia un aumento de
subida de al menos del 39%, para recuperar precio reales de entonces...

N

\

EVOLUCION REAL VIVIENDA ESPANA 1977-2015

i I— — A\

e d www.tambolsa.es

e I T~ 2028



Por supuesto, puede ocurrir cualquier otra cosa inesperada vy la crisis que acabe llegando sea a
causa de lo que sea puede darse en 2030 o 2032 en lugar de 2028, pero no hay sobre la mesa
nada que nos indique que vaya a ser pronto, practicamente ningun dato.

5- Por ultimo, un aviso: hay zonas de ESPANA SIN FUTURO, frente a otras que van a
convertirse en ALGO GRANDE (No todo vale)
El resumen es este mapa. El 80% de la poblacién se concentra en el 20% del territorio.
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Lo que produce mads escasez de vivienda en esas zonas, y que sobre en el resto, donde el
futuro es realmente complicado. Entre 2008 y 2024 las 10 provincias menos habitadas de
Espafia mas Asturias, Ledn, Caceres, Badajoz y Jaén han perdido en conjunto 274.000
habitantes. En cambio, Madrid incrementé 760.000 habitantes, Barcelona 490.000, Valencia
180.000, Alicante 100.000, Sevilla 99.000, Mélaga 210.000, Murcia 150.000, Cadiz 120.000,

Baleares 150.000, las Palmas 99.000... en el mismo periodo. ES decir, las 10 provincias
mas habitadas han aumentado en poblacién 2,37 millones.



