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I mercado inmobiliario de
E Aragoén cierra 2018 con el
cuarto afio consecutivo de

recuperacion, entendiendo como
tal el hecho de aumentar en ni-
mero de compraventas con res-
pecto al afio precedente. Uno de
los aspectos que ha marcado es-
ta recuperacion ha sido la inten-
sidad de la misma, ya que duran-
te los ultimos cuatro afos las
compraventas han crecido a ni-
veles de dos digitos con res-
pecto al ano precedente. De
hecho, los dltimos datos dis-
ponibles de 2018, en vivien-
da, recogen un incremento
en el nimero de compra-
ventas por encima del 15%
con respecto a 2017.

Otro de los aspectos que
han marcado el proceso de
recuperacion del mercado
inmobiliario ha sido su ge-
neralizacién por tipo de
bien inmueble, dando lugar
a buenos ritmos de creci-
miento en compraventas no
solo en viviendas sino tam-
bién enlocales comerciales,
naves industriales, garajes y
trasteros. Dentro de las 16-
gicas diferencias puntuales,
puede afirmarse que la re-
cuperacion ha sido relativa-
mente global.

Sin embargo, la pregunta
que fluye sobre el ambiente
inmobiliario es si este buen
comportamiento de los tlti-
mos cuatro afos va a tener
su continuidad en 2019. Conviene
resaltar que uno de los factores
diferenciales que ha tenido la re-
cuperacion del mercado inmobi-
liario en Aragdn con respecto a
otros ambitos geograficos ha si-
do el hecho de crecer en nimero
de compraventas con un compor-
tamiento de los precios muy pla-
no, dando lugar a tasas positivas
de crecimiento en precios, pero
normalmente por debajo del 3%
interanual.

Subida de precios del 5%

Este escenario de mercado podia
considerarse como el deseable:
crecer en nimero de compraven-
tas a dos digitos con bajos ritmos
de aumento en precios. Sin em-
bargo, en la segunda mitad de
2018 es cuando se ha producido
un aumento maés intenso en los
precios, especialmente en vivien-
da, con tasas interanuales proxi-
mas al 5% seguin la mayoria de las
fuentes, superando incluso dicha
cuantia en algtin caso. Estainten-
sificacion en los precios ha teni-
do como una de sus consecuen-
cias directas mas destacadas, la
ralentizacion del crecimiento del
numero de compraventas en es-
ta segunda mitad de 2018.

El mensaje por parte del mer-
cado ha sido muy claro: el perfil
de demandante actual no puede
asumir cualquier evolucion del
precio, la sensibilidad de la de-
manda con respecto al precio es

En Aragdn, la vivienda ha registrado un buen comportamiento en
los Ultimos cuatro anos. Si el mercado considera que la recuperacion
de la demanda debe dar lugar a una mayor subida de precios, puede

que se produzca un descenso del nimero de compraventas
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elevada. Esta situacion, que po-
dria considerarse como evidente
o normal en cualquier mercado,
no ha sido precisamente lo fre-
cuente en el mercado inmobilia-
rio en periodos con importantes
niveles de crecimiento del precio
de la vivienda.

Laevolucion de la segunda mi-
tad de 2018 nos proporciona con
claridad la posible evolucion del
mercado para 2019. En la medida
que el mercado inmobiliario ara-
gonés transcurra en 2019 bajo las
lineas de sensatez que le han ca-
racterizado durante los tltimos
cuatro afios, entendiendo como
tal la moderacion en los niveles
de crecimiento en precios, el
mercado seguird creciendo en
numero de compraventas.

Sin embargo, si el mercado in-
mobiliario considera que larecu-
peracion de los dltimos afios des-
de ellado delademanda debe dar

lugar a una intensificacion en el
ritmo de crecimiento en precios
por parte de la oferta, el mercado
no solo puede ralentizarse sino
incluso dar paso a un nuevo ajus-
te en nimero de compraventas.
La crisis econémica, inmobilia-
riay financiera produjo un inten-
so cambio en las bases de funcio-
namiento del mercado inmobilia-
rio. La heterogeneidad desde el
lado de la demanda fue méas que
evidente. De este modo, el inicio
del proceso de recuperacion es-
tuvo caracterizado por un perfil
de demandante que, durante los
afios precedentes y mas duros de
la crisis, pudo haberse acercado
al mercado inmobiliario, pero de-
cidi6 esperar a que el precio ajus-
tase a su nivel maximo para ini-
ciar su proceso de compra. Es a
partir de 2014 cuando se produ-
ce este escenario y, por tanto,
cuando la demanda embalsada

El empleo, los salarios y
la posibilidad de financia-
cion determinaran que
se siga manteniendo el
crecimiento del acceso a
la compra de pisos 0 no

vuelve al cauce, dando lugar a
una reactivacion del mercado.

La progresiva recuperacion
econdmica, con la mejora de los
niveles de actividad econdémicay
empleo, junto a la reactivaciéon
del mercado hipotecario, ha pro-
porcionado que el mercado in-
mobiliario haya crecido también
por el lado del demandante con
menor volumen de recursos, que
ha optado por inmuebles de me-
nor importe medio o por el
arrendamiento, que ha pro-
ducido igualmente una
reactivacién del mercado de
compraventas por la mejo-
ra de las tasas de rentabili-
dad.

El primer grupo de de-
mandantes, lademanda em-
balsada, progresivamente se
ha ido agotando, no tenien-
do un volumen ilimitado,
por lo que ha cambiado la
propia estructura de inmue-
bles demandados, que se ha
caracterizado durante los
ultimos afios por la busque-
da de inmuebles de mayor
calidad media, y haido dan-
do paso a un mercado en el
que los inmuebles de menor
calidad media (Jocalizacion,
superficie...) han ganado
cuota de mercado, situacion
que se ha hecho especial-
mente palpable alo largo de
2018 y, previsiblemente, ca-
racterizara al mercado in-
mobiliario aragonés de 2019.

La aproximacién al mercado
inmobiliario de aquellos que pro-
gresivamente ven mejoradas sus
condiciones econdémicas, de em-
pleo y financiacién han ganado
protagonismo en el mercado in-
mobiliario de 2018 y tendran su
continuidad en 2019.

En consecuencia, el mercado
inmobiliario de 2019 tendra co-
mo factores determinantes de su
comportamiento:

* Desde el lado de la oferta, el
nivel de precios, debiendo reco-
mendar moderacion, alejandose
de paralelismos con anteriores ci-
clos alcistas, cuyos fundamentos
poco tienen que ver con la recu-
peracion de los dltimos afos.

e Desde el lado de la demanda,
las condiciones econémicas, fun-
damentalmente vinculadas al
empleo y los salarios, que junto
al acceso a la financiacién deter-
minardn que se siga mantenien-
do el crecimiento del acceso a la
compra de vivienda o no.

El mercado no esté para triun-
falismos, pero tampoco para de-
jar de reconocer el buen funcio-
namiento del mismo durante los
dltimos anos. En el actual esce-
nario de mercado, Gnicamente la
sensatez y racionalidad que ha
caracterizado al mercado inmo-
biliario aragonés durante los ulti-
mos afios permitira un 2019 de
continuidad en el crecimiento.
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