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Introduccion

Los mercados inmobiliarios de Alicante han experimentado una fuerte
expansion durante las ultimas décadas. El notable crecimiento se ha concentrado
principalmente en uno de los mercados, el residencial, que ha sido el mas conocido
por su impacto mas generalizado, aunque este hecho ha ocultado crecimientos
relevantes paralelos en el sector industrial y de almacenes (las areas comerciales
estan clasificadas dentro de esta categoria), que son muestra de como la actividad
constructora complementa la necesidad de espacio a los sectores productivos de la
provincia. Otros sectores no se han desarrollado aun especialmente, como el de
oficinas o parkings, dejando nichos de actividad remanentes para futuras
especializaciones en este sector.

La expresion desde la oferta de estos mercados es el sector de la
construccioén. La actividad constructora se entrelaza con el crecimiento econémico
aportando riqueza y empleo al entramado. En el caso de las regiones, como
Alicante, en que los mercados inmobiliarios crecen fuertemente, la construccion se
constituye en un sector lider de la expansion econdémica, adquiriendo una
relevancia mayor que la que, de manera natural, debe tener.

Sin embargo, las expansiones sostenidas en este sector suelen presentar
fases de fuerte aceleracion como resultado de la coincidencia de factores
expansivos, que llevan a tensiones de oferta o de demanda con efectos
permanentes, a menudo indeseados. Es necesario mencionar los efectos de corto,
medio y largo plazo que se producen cuando tiene lugar un proceso de expansion
sostenido. Uno de los mas conocidos son la urbanizacion descontrolada y el
impacto sobre el medio ambiente de la misma. La falta de disefio urbanistico y de
concepto en el crecimiento urbano puede generar la expansion no sostenible de las
ciudades, también, aunque la dificultad en el control de estos procesos es
manifiesta, a tenor de las criticas idénticas que aparecen coincidiendo con los
maximos de las dos ultimas fases expansivas (1990-92 y 2004-2007).

Por su parte, en un entorno de fuerte y de sostenida expansion constructora,
un subito proceso de recesidén puede poner en peligro la evolucién de la economia
en su conjunto en el corto y medio plazo, como ha ocurrido desde mediados de

2007 en casi todos los mercados desarrollados, teniendo un efecto especialmente



intenso en aquellas regiones mas dependientes de la actividad constructora como
Alicante. En estos casos, es necesario identificar distintas cuestiones para evaluar
la persistencia y gravedad de la crisis, asi como las formulas para sortearlas.

El sector de la construccién desarrolla una actividad importante para la
economia de Alicante desde distintas perspectivas. En primer lugar, incentiva el
crecimiento econdmico, por lo que la continuacion de su dinamismo es una
garantia de creacion de riqueza en la provincia. En segundo lugar, dota de capital
inmobiliario necesario al mercado que permiten ofertar espacio para la realizacion
de las actividades econdmicas. Dada la relevancia del sector turismo y la demanda
residencial temporal, la construccion es irreemplazable para mantener el
crecimiento en los sectores de servicios relacionados con la residencia y estancia.
En este sentido, la actividad constructora materializa la ampliacion del tamafio de
mercado terciario-residencial, lo que supone el punto de partida para la mayor
generacion de riqueza. En tercero, la actividad constructora representa un proceso
de modernizacion y adaptacion a las necesidades de estructuras.

Cada perspectiva tiene un efecto de distinta periodicidad. Una deceleracion
en la construccién genera problemas de dinamismo en el crecimiento econémico
en el corto y medio plazo, pero, ademas, restringira la expansion en el resto de
actividades relacionadas en el largo plazo, o implicara una pérdida de calidad
residencial o la falta de cobertura de necesidades (con efecto sobre la calidad), en
el medio y largo plazo. Por su parte, una expansion constructora muy rapida tiene
efectos de ‘desorganizacion’ en lo que deberia considerarse un crecimiento estable
y sostenido, mediante la mayor intensificacion del uso del suelo, problemas con la
urbanizacion o sobreexplotaciéon del suelo, y tensiones de precios derivadas de la
aparicion de procesos especulativos. La falta de control en la expansion de la
construccién (dificil o imposible cuando las tensiones de demanda son fuertes y
coincidentes) acentua los ciclos de crecimiento tipicos en esta actividad, a la vez
que los de recesion. Por otro lado, la relevancia de la construccién hace necesario
que la actividad continue para mantener ritmos de crecimientos generales, por lo
que esta actividad, a pesar de los impactos ‘negativos’ es considerada necesaria.

El que una economia experimente recesiones fuertes en construccién no es
algo nuevo. Estan documentadas alrededor de cinco desde la segunda guerra
mundial en paises como Estados Unidos, Canada y Reino Unido, con similares

impactos. Por otro lado, el crecimiento econdmico se asocia con el crecimiento de



la construccién, dado que esta industria ‘crea’ bienes de inversion (propiedades)
que tienen, a su vez, capacidad de generar servicios y actividad productiva. Asi
pues, la perspectiva de las recesiones es de medio plazo y las expectativas de
expansion nueva suelen formar parte de la propia crisis y comenzar su
recuperacion.

En este informe se analiza el papel y la situacién de la actividad edificadora y
de algunos mercados inmobiliarios en Alicante, con el objetivo de llegar al conjunto
de oportunidades y amenazas que debera afrontar la economia de la provincia de
Alicante, a la vez que enumerar propuestas de resolucién, a la luz de los resultados
que aporte el analisis econdmico del sector.

El documento se divide en los siguientes apartados. A continuacion, el
primero, muestra el peso y la evolucidon del ciclo de construccién y vivienda en
Alicante, haciendo referencia a las fases y los momentos en que se ha mostrado la
expansion y el debilitamiento. En segundo lugar, se aportan los impactos estimados
sobre la economia de la provincia de la actividad constructora y los efectos de los
cambios en la edificacién residencial. En el tercer apartado se resumen las razones
explicativas de la expansion, centrandose en los factores de oferta y demanda que
justifican el ciclo constructor en Alicante, asi como las causas que han cambiado la
tendencia de algunos factores de demanda que se encuentran en la base de la
explicacion de la recesion hoy existente. El cuarto muestra los resultados del
modelo de mercado de vivienda ajustado para evaluar la sensibilidad de los
factores determinantes del crecimiento. El apartado quinto plantea las causas de la
recesion internacional y sus consecuencias, el sexto muestra una lista de retos y

oportunidades del sector, y el séptimo, concluye.



1. El peso y la evolucién reciente de la construccion en
Alicante

La primera idea que merece la pena remarcar es que el sector de la
construccion en Alicante ha seguido, desde cuando puede ser observado (1986),
una evolucion mas intensa que la media nacional, tanto en periodos de expansion
como de recesion. El grafico 1 refleja un ritmo muy acelerado de expansion en la
edificacién anterior a 1987 y una especial intensidad desde el afio 2000 hasta final
del periodo, aunque parte de los periodos en los que el VAB de la construccion se
muestra negativo en términos reales, es debido a un aumento de precios mayor
que el crecimiento de la construccién propiamente dicho (1996 y 2005, aunque
también se da una fuerte diferencia en los afos 1989-90, 2002-3 y 2004,grafico 2).

La segunda consiste en la relevancia de esta actividad tanto en la
produccion de riqueza como en la ocupacidn dentro de la provincia, lo que le
convierte en un sector muy sensible dentro del espectro econdmico alicantino

(grafico 3 y cuadro 1)
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Ambos hechos dibujan el papel de la construccion como una actividad que recibe
fuertes tensiones de demanda en su mercado que hacen que tenga un peso
superior (en la mayor parte de los periodos observados) en la economia al de
equilibrio, y que su expansion se produzca en los momentos mas propicios cuando

los factores que favorecen a la demanda actuan de manera positiva.

Cuadro 1. Magnitudes econdmicas generales de
Alicante
EMPLEO: OCUPACION Y|
PARO
Crecimiento anual En % s/ total
medio nacional
Espafa Alicante locupados parados
DESEM (OCUPA DESEM
(OCUPACION |PLEO CION PLEO
1996-1999 4,51 9,21 6,03 11,73 (3,56 3,29
2000-2002 4,23 16,25 4,48 1,31 3,6 3,44
2003-2006 4,44 4,41 6,57 1,41 3,86 4,08
Pro memoria: afio 2006 4,09 3,75 5,58 555  [3,93 4,5
Fte. INE. CNR

Hay que mencionar la mayor ganancia de peso de la construccion alicantina desde
1994, que centra el periodo de expansion de esta actividad desde esos afios. La

evolucion en cuanto a la ocupacién es similar.

- Razones de la relevancia de la construccion desde una perspectiva
amplia

La mayor contribucion al crecimiento econémico de la construccion parece
ser el resultado de tres factores, al menos. En primer lugar, del proceso de
crecimiento y expansion econdmica derivado de la especializacion y apertura de
su estructura productiva consolidada en distritos industriales y de servicios. Esto ha
generado el desarrollo estable de los mercados inmobiliarios asociados a las
distintas demandas (viviendas, comercial, servicios, obras publicas) y su rapido
crecimiento en las fases expansivas. En segundo lugar, por que la provincia
centraliza una proporcién importante de la actividad turistica espainola, habiendo
destinado parte de su parque inmobiliario residencial y de servicios para su uso.
Esta especializacion no es reciente, como podria pensarse de los Uultimos
acontecimientos. Los analisis del parque, que luego se mencionan, muestran que la
atraccion de poblacién hacia las costas ligada al desarrollo de la actividad turistica

comenzo6 desde la década de los setenta.



En tercer lugar, la localizacion de Alicante en el centro del Arco del
Mediterraneo hace que sea ‘lugar de paso’ para numerosas actividades
productivas y se beneficie de la accesibilidad mediante las vias de comunicacién a
los mercados principales. Esta caracteristica ha actuado de acuerdo con las teorias
de la aglomeracion y el territorio alicantino esta recibiendo la localizacion de
actividades derivadas de las fuerzas centrifugas de la inversion. Todo ello hace que
los mercados inmobiliarios hayan experimentado un proceso de expansion que han
convertido en protagonista del crecimiento econdmico al sector de la construccion
en distintos momentos (inicios de los noventa y a lo largo del ultimo ciclo
expansivo), aunque siguiendo las pistas de similares fuerzas actuando en otras
regiones espafnolas.

La coincidencia de estos factores se ha plasmado en un crecimiento
relevante de la edificacion, especialmente en las costas de la provincia de Alicante,
donde se ha centrado el principal mercado de segundas residencias de Espania.
También ha habido actividad constructora en otros sectores, aunque
aparentemente con menor intensidad lo que muestra un desequilibrio con respecto
a aquella que ha podido incidir en un desarrollo desigual de la construccién, en la
falta de espacio para extender nuevas actividades (como edificios educativos, u
oficinas), urbanizaciones y otras dotaciones necesarias en las areas urbanas. Un
ejemplo habitualmente utilizado en este sentido es la merma de dotaciones
asistenciales en las zonas donde se concentran hogares de retirados extranjeros.
En esas areas se ha edificado, a menudo con calidades altas, mientras no se ha
complementado con dotaciones de distintos tipos para complementar las
necesidades de los nuevos residentes. La menor reaccion en la construccion de
estas dotaciones puede estar en la base de las razones por las que otros mercados
inmobiliarios se han desarrollado tardiamente, como por ejemplo, la aparicion de
las infraestructuras que dan accesibilidad a las areas industriales o las
comunicaciones, aunque, curiosamente, no han afectado a la edificacion en los
lugares mas alejados, poniendo en valor terrenos con pocos servicios asociados (y

con menores precios de los que podrian tener, por esta circunstancia).

- El protagonista de la construccion en Alicante: el sector residencial
La edificacion es la actividad que parece haber experimentado una mayor

intensificacion. El ciclo de edificacion en Alicante alcanzd el maximo histérico desde
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1999 (gréfico 4), sostenido por un plazo de seis afios lo que ha inducido al nivel de
construccidon residencial mayor desde la postguerra (grafico 5). En términos
relativos, parece que Alicante concentrd la mayor proporcion de edificacién durante
el ciclo previo (1988-92), con un 12% del total nacional en media, pero no en este
(grafico 6), lo que implica que la intensidad edificadora no es un fenédmeno local
sino nacional y, aunque con fuerte intensidad, Alicante esta construyendo viviendas
siguiendo tendencias generales. Este hecho puede tener implicaciones relevantes
de cara al ajuste de la crisis, dado que éste podria ser menos penoso que el del
ciclo previo, en el que Alicante experimenté una drastica caida en construccion y

precios mayor en intensidad que otros territorios espafioles.

Grafico 4
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Grafico 5.-
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No obstante, el inicio de la actual recesion se centra claramente en el afio
2007, que es el momento en que los ritmos de edificacion abandonan los niveles
alcanzados desde 2004. Este hecho es relevante porque centra las razones del
cambio en el comportamiento de la construccion de viviendas nuevas alrededor del

momento en que aparece el shock financiero que ha sacudido los mercados de
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viviendas de los paises desarrollados, y no es respuesta de una pérdida de
capacidad de pago generalizada que hubiese actuado ajustando endégenamente el
mercado, como ocurrié en 1989-90.

No es posible conocer en detalle la evolucién de la actividad en otros
subsectores de construccion dado que la informacion se publica de manera
agregada para la comunidad Valenciana, por lo que este informe se centrara,
basicamente, en el sector residencial, al margen de los analisis agregados. A
continuaciéon se abordan los efectos que la construccidon ha tenido sobre el

crecimiento econémico.
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2. Los efectos de la construccion sobre la economia de
Alicante

La evaluacion de los efectos de este sector sobre la economia en su conjunto
puede ser estimada desde distintos planteamientos econdmico-empiricos. Los
trabajos existentes muestran distintos impactos que son muestra de la complejidad
de las interrelaciones de este sector con el resto de la economia asi como su
implicacion en el crecimiento conjunto.

1.- En primer lugar, los efectos estaticos del sector hacia delante implican un
efecto multiplicador directo e indirecto de la inversidn en construccién nada
despreciable, del 3.44 (el indirecto del 2.14), mientras que los efectos hacia atras
‘de arrastre’ se estiman en el 2.56 (1.3 de efectos indirectos). Esta particularidad
multiplicadora implica un efecto muy extendido sobre los sectores econdémicos
relacionados de manera que la inversidn en construccion se extiende con rapidez a
otras inversiones ftriplicando su impacto, y creando empleo y demanda de
productos intermedios por mas del doble del total inicial, dentro del mismo periodo
temporal.

2.- En segundo lugar, el peso e interaccion de la construccion dentro de la
estructura de demanda y oferta de la provincia de Alicante es relevante. Las
estimaciones disponibles desde la demanda' dan una sensibilidad pequefia®
aunque significativa que explica la reaccion del PIB en su conjunto ante la inversion
en edificacion. La interaccion entre las variables y los resultados parecen mostrar
un mecanismo de interaccion en la economia de Alicante en el que la inversion
residencial se interrelaciona en el circuito de generacion de riqueza con
posterioridad a las dos actividades mas representativas de la demanda, como son
el consumo privado y las exportaciones. La diversificacion de las actividades
productivas en Alicante (Servicios asociados con el turismo y el gasto, calzado,
ligado a las exportaciones, entre otros), parece que es la fuente dinamizadora de la

economia local, incentivando la creacién de riqueza (con elevadas sensibilidades) e

" IPIB =3.21 + 1.13 Iconsk + 0.15 Iviv+ 0.5 lex + 0.81 ltc

(3.45) (6.49) 3.9) (3.2) (12.23) R2=0.98, DW = 2.04, ajustado con ma(4)
Siendo LPIB el logaritmo del PIB, Iconsk el de la construccion en términos constantes ambos, lviv el logaritmo de las viviendas iniciadas, ,
lex el logaritmo de las exportaciones en términos corrientes y ltc el logaritmo del tipo de cambio del euro, que corrige la magnitud anterior.
2 Es razonable que la sensibilidad obtenida sea pequefia dado que se estima el impacto del nimero de viviendas y no de la inversion en las
mismas. Las viviendas se inician un periodo y se terminan en los siguientes, lo que implica que no es posible estimar el efecto acumulado
en un planteamiento como éste. No obstante, el hecho de que sea significativa la relacion y con el valor obtenido repetidamente en el
ejercicio realizado bajo distintos supuestos, implica que es posible hacer predicciones indirectas con ambas magnitudes.
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impulsando la demanda de viviendas. El esquema de relacion podria ser el descrito
en el esquema 1.

En este mecanismo, las elasticidades obtenidas muestran que un uno por ciento
de aumento en el numero de viviendas iniciadas implica un aumento de un 0.15%
en el PIB durante el mismo periodo. Aunque la reaccion es inelastica, el hecho de
que se produzca en solo un componente del total de inversion muestra una
influencia nada despreciable de la construccion de viviendas sobre el crecimiento
economico. Este ejercicio estd en la misma linea de los realizados en Estados
Unidos por Case y Quigley. En Case, et al, 2005, se estimaba la elasticidad de la
rigueza en viviendas (valor del stock) con el consumo agregado (entre 0.034-
0.054). Sus resultados sugerian que un 10% de cambio en la riqueza en vivienda
esta asociada con un rango del 0.3 al 0.5% de cambio en el consumo agregado, lo
que implicaba un impacto directo sobre el PIB del pais. En el caso de Alicante, la
estimacién se realizo entre aumento del numero de viviendas y el crecimiento del
PIB y el impacto de un aumento del 10% en la nueva edificacion implica un cambio
del 1,5% en el PIB total, efecto mas intenso que el referenciado. La diferencia entre
ambitos econdmicos entre un ejemplo y otro justificaria el valor obtenido para
Alicante, con una economia muy especializada en menos sectores y muy orientada

en cuanto a sus mercados residenciales. No obstante, el impacto es relevante.

Esquema 1
Cexp == [Jdem|_ ==[lconsumo ==
. [Jconsumo Iﬁ == [Jviviendas === [Iconstruccion ==== Efectos sobre:

b.intermed == Adelante (3.44)
== Atras (2.56) =
b.finales == ~ [demanda
b.relacionados
== ~PIB === _ [Jconsumo

Los ejercicios de prediccion realizados con este modelo mostraban una
reduccion del 1.4% del ritmo de crecimiento durante el primer afo si se producia
una caida en la inversion residencial de un 10% de las unidades iniciadas, y del

1.2% el segundo.
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Por su parte, el ejercicio de simulacién que realizan Case y Quigley, 2008,
usando el ultimo dato de 2006, le daba una reduccion en el ritmo de crecimiento del
PIB del 1,9%. Este valor esta cercano al resultado de la simulacién para Alicante
del 1,4% (teniendo en cuenta que éste esta calculado sobre un ciclo desfasado del
americano hacia atras, es decir, con la ultima informacion que no registraba el

momento inicial de crisis).

3.- En tercer lugar, es necesario tener en cuenta los efectos dinamicos de la
actividad constructora, ya que, como es caracteristico en este sector, los desfases
existentes en el proceso de produccion implican que una inversién inicial genera
procesos de formacion de capital en los periodos siguientes que son adicionales al
impacto multiplicador de la renta. Asi, la inversion en un periodo implica que sera
necesario llevar a cabo nueva inversion para finalizar el proceso en, en media, el
afo y medio posterior. Esto hace que el efecto del multiplicador de la inversion sea
mayor que el estimado en un solo periodo, acelerando el crecimiento econémico en
su conjunto. La sensibilidad del crecimiento econdmico alicantino (cambios en el
ritmo de crecimiento) ante las variaciones de la edificacidon en el periodo anterior,
se ha estimado como un 4% sostenido, que es el montante que repercute en la
aceleracion o deceleracion del ritmo de crecimiento economico del siguiente
periodo. Este impacto se reparte en el tiempo alcanzando este valor a los seis
trimestres de la inversion inicial y convergiendo al 3.2% en los siguientes periodos.
Esto implica que cualquier cambio en la inversién residencial (positivo 0 negativo)
acelerara o decelerara el crecimiento del PIB en los periodos siguientes de forma
subita y permanente (grafico 7).

Tomando de nuevo el unico ejemplo empirico existente, Case y Quigley,
2008, sefialan que las vias de transmisién de la riqueza inmobiliaria a la economia
en su conjunto son los canales de renta, riqueza y el financiero. Su estimacion del
impacto generado por una caida en la inversion residencial a través de los dos
primeros del 1,3% en el crecimiento del PIB sin tener en cuenta el multiplicador y
del 2,7% si se incluye éste. A éstos habria que afadirle el efecto renta que se
produce a través de la pérdida de los ingresos de los intermediarios en el mercado
residencial y costes fijos (honorarios de las transmisiones, tasaciones, ingresos

notariales, seguros... etc), que se estiman en 0.3% adicional, lo que podria totalizar
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un impacto que reduciria el ritmo de crecimiento econémico en un 3% total una vez
se acumulen los impactos.

La estimacion del 4% realizada para Alicante, por tanto, esta en la linea de
otras evidencias sobre los efectos de la construccion. Esta tasa significa que el
efecto desfasado (y acumulado) de la crisis en el sector residencial puede hacer,
caeteris paribus, que el crecimiento econémico de la provincia tienda a cero en un

periodo de dos afos.

4.- En cuanto a los efectos desde la oferta, la sensibilidad de cambio del
valor afiadido total de la provincia muestra una relacion mas directa con la actividad
constructora en su conjunto (edificacion residencial, no residencial y obra civil). En
este caso, los cambios en el VAB provincial total® dependen de los cambios en la
produccion del sector servicios (0.61) y de la construccion (0.29) principalmente.
Este reparto justifica la relacidon sugerida en la funcion de demanda y plasmada en
el esquema 1, mostrando como el crecimiento de servicios y construccion justifican
la expansion econdmica alicantina. Un aumento del ritmo de crecimiento de la
produccién en construccidén de Alicante del 1% acelera el crecimiento general en un
0.29% aunque no es posible identificar qué parte de este 29% se corresponde con
la edificacion de viviendas exclusivamente dado que no existe desagregacion de la

produccion de construccion por tipologias.

3 IVAB = 0.07 LVabagrk + 0.2851lvabconsk + 0.60 lvabsek+ 0.111vabink

(2.8) (14.5) (21.6) 2.9) R2=10.990, DW = 1.94, ajustado con ar(1), raiz invertida de -0.57,
donde LVab el logaritmo del Valor afiadido bruto, IVabagrk el de agricultura, Iconsk el de la construccion, lvabsek el de servicios de
mercado y lvabink el de industria, todo ello en términos constantes ambos.
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RESPUESTA DE LOG DEL PIB ANTE CAMBIOS EN EL CICLO DE EDIFICACION
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Grafico 7

La multiplicidad de actividades productivas y la interaccion de las mismas con el
mercado inmobiliario justificarian la fuerte relacion mostrada en Alicante. Las
razones se encontrarian vinculadas tanto a la existencia de mecanismos de
interaccién entre las actividades productivas, que actuarian en la provincia pero
también en la mayor parte de las estructuras de economias similares, como a la
existencia de factores de demanda ‘no comunes’ a las de otras regiones y que se
orientasen especialmente hacia los productos de la construccion en Alicante.

Un ejemplo del primer mecanismo se podria encontrar en la especializaciéon
econdmica alicantina. La multiplicidad de actividades productivas alicantinas
genera un mercado de trabajo muy agil y dinamico, pero también muy sensible a
los cambios en los ritmos de crecimiento especialmente por su alto grado de
manualizacién y su fuerte dependencia de los costes. La estacionalidad de parte de
sus actividades le da, ademas, una inestabilidad muy perceptible por comarcas, lo
que hace que la poblacion activa se mueva geograficamente en funciéon de como
evolucione la produccion tipica de la region. La movilidad de la mano de obra
implica una mayor demanda de productos de la construccion (infraestructuras,
equipamientos educativos, sociales, sanitarios..) y viviendas. Asi, el crecimiento
experimentado durante los ultimos veinticinco afios ha generado un aumento en el

tamarno de los mercados de trabajo que ha implicado un crecimiento estable de la
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demanda residencial en todo el territorio, marcando las bases de la expansion de la

construccion®.

Los ajustes citados se encuentran en Taltavull , E/ impacto de la actividad urbanizadora y de promocion inmobiliaria en el crecimiento
economico de la provincia de Alicante, informe para PROVIA, 2008, mimeo.
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3. Un analisis de las razones de expansion del sector de la
construccién en Alicante: las fuentes de demanda

La relevancia de la construccion de viviendas dentro de la actividad de
construccion en Alicante queda puesta de manifiesto con la fuerte intensidad
edificadora experimentada durante las ultimas dos décadas y las diferencias en el
crecimiento con respecto a otras regiones que se mostraban en el apartado
anterior, especialmente desde finales de los noventa. El periodo de fuerte actividad
productiva en industria y servicios ha podido generar las condiciones precisas para
desarrollar el ciclo edificador conocido. Por otro lado, hay que tener en cuenta que
el flujo turistico ha venido a contribuir a la interrelacion entre crecimiento y
demanda de viviendas.

Teniendo en cuenta que la expansion de la actividad productiva ha debido estar
asociada a la creaciéon de espacio, por si mismo el crecimiento econémico ha
incentivado la construccion, basicamente en edificacion no residencial. Sin
embargo, la sensacion que persiste es que el subsector que mas ha crecido ha
sido el de edificacion residencial, basando el protagonismo constructor en esa
actividad. Este extremo no puede ser contrastado ya que no existe informacion
desagregada, aunque, como se explica a continuacion, los shocks que ha
experimentado este mercado justificarian esta percepcion.

La expansién residencial alicantina es el resultado de dos coincidencias. La
primera es la coincidencia en el espacio de distintas fuentes de demanda basica
que compiten por las mismas viviendas para su tenencia en propiedad. La segunda
es la coincidencia en el tiempo de situaciones muy favorecedoras para la demanda
residencial, que han impulsado la capacidad de compra durante un tiempo
considerablemente mayor al usual de equilibrio.

La primera coincidencia se refiere a la existencia de una demanda potencial
creciente en Alicante derivada del modelo econémico de crecimiento, la estructura
demografica y su crecimiento mayor dada la continuada atraccion de migracion
interna desde regiones limitrofes, resultado del dinamismo econdmico. La
expansion econdmica se produce en una provincia con una elevada proporcion de
poblacién joven en edad de formar hogar concentrada en el espacio, lo que tiene el
efecto de situar el crecimiento repartido en toda la region, pero intensificarlo

especialmente en aquellos lugares donde se concentra la mayor diversificacion de
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la produccion sectorial (costas), lo que ha hecho que parte de su estructura
demografica traslade su residencia hacia esa zona. En segundo lugar, la expansion
economica y la diversificacion sectorial que atraen nueva poblacién (inmigracion
laboral), lo que contribuye a hacer mas fuerte la demanda de viviendas.

La ‘coincidencia’ se produce con la demanda de poblacion que procede de otras
regiones. Desde los setenta, grupos demograficos han sido atraidos hacia Alicante
por sus caracteristicas territoriales y medioambientales, caracteristicas que han
consolidado amplias zonas de residencia secundaria y principal temporal, donde
estos grupos foraneos han competido con los locales por las viviendas. La
disponibilidad de suelo y la flexibilidad en la oferta de edificacién han facilitado la
satisfaccion de las demandas. Por su parte, la existencia de niveles de precios
relativos inferiores a los de otras regiones con mayor renta per capita (desde donde
proceden los compradores), ha contribuido a mantener esta tendencia en el largo
plazo, haciendo que la demanda de segundas residencias aumente fuertemente en
la provincia a medida que el entorno econdmico de los demandantes de origen
mejoraba. Los origenes de estos demandantes son tanto nacionales como
internacionales, lo que contribuye al efecto de transmisién de renta hacia Alicante
de la evolucién macroecondmica en regiones tan dispares como el Pais Vasco o
Suecia.

La segunda coincidencia se produce desde finales de los noventa, en que el
resto de los factores de demanda presentan comportamientos muy favorecedores
del acceso residencial, facilitando que ambas fuentes entren con relativa facilidad al
mercado en propiedad. Los condicionantes de demanda a los que se hace
referencia son el aumento de la renta nacional e internacional ligada al periodo
expansivo coincidente con la integracion europea, especialmente favorable para
Espafa, y unas fases de extraordinarias facilidades crediticias, que, con bajos tipos
de interés y excedentes de liquidez mundiales, han dibujado un entorno financiero
sin restriccion crediticia, hasta mediados de 2007.

A continuacion se aportan algunas estadisticas que reflejan estas fuerzas y
el momento en que ha producido el shock de demanda en el mercado residencial
alicantino, con el fin de mostrar la relacion con las fases expansivas y, por tanto,
con las razones de su crecimiento y posterior recesion tras el estallido de la crisis

financiera en verano de 2007.
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— Las fuerzas de demanda de viviendas

Las fuentes demograficas constituyen la demanda potencial de viviendas.
Desde la optica del crecimiento interno del mercado, aquellos hogares con
residencia permanente son los flujos basicos que establecen la actividad minima de
un mercado. En Alicante, este minimo esta determinado por una estructura de
poblacion joven y con un tradicional saldo migratorio positivo (interior) (grafico 7)
que garantiza una demanda minima de nuevas viviendas.

Grafico 7

MOVIMIENTOS RESIDENCIALES HACIA Y DESDE LA PROVINCIA DE ALICANTE
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A este saldo se le ha sumado una entrada creciente de migracion extranjera
desde mediados de los noventa que se constituyen en demandantes netos de
viviendas, a la vez que migraciones semi permanentes de poblacién procedente de
los paises europeos (retirados y poblacion activa), con elevada capacidad de pago,
que han contribuido a la diversificacion del mapa de demandantes.

Los mercados de viviendas que se han desarrollado alrededor de estos
grupos se distribuyen tanto en las poblaciones con concentracion de actividad
productiva como en otras con calidad paisajistica, como puede observarse en el
grafico 8, como es razonable dados los distintos objetivos del consumo residencial
para los hogares que ocupan puestos de trabajo en Alicante de los que residen

solamente.
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Gréfico 8

DISTRIBUCION DEL PARQUE DE PRINCIPALES EN ALICANTE SEGUN EL PERIODO DE

CONSTRUCCION

80,00
(% del parque construido en el periodo de referencia, en relacién con el peso de las viviendas
principales sobre el total provincial) ¢ 1961-1970
70,00 —
A <—  san Fulgencio » 1971-1980
Fte. INE
60,00 4 1981-1990 |
San Isidro }
J Orihuela
o Benidorm X 1991-2001
50,00 Elda —
- |
X
40,00 o
x * o
y - | Torrevieja
A Xt— <
30,00 XA = / i
] Alcoy "
>
s Elche —~ = Alicante
20,00 e \
<
A
10,00 X %
! v ¥ \
Xa A
0,00 X T T T T T T T T T T T
3 4 5 6 7 8 9 10 1" 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21

La demanda de segundas residencias realizada por hogares residentes o no

dentro de la provincia ha sido, igualmente, muy relevante, desarrollando amplias

zonas urbanas con uso temporal a lo largo de la costa y en el interior (grafico 9).

Esta demanda se ha ido diversificando en Alicante de manera que, ademas de los

residentes valencianos, los hogares que compran viviendas proceden de Madrid,

Murcia, paises europeos y otras regiones espafiolas.
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Gréfico 9

DISTRIBUCION DEL PARQUE DE SECUNDARIAS EN ALICANTE
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Esta mayor concentracion de poblacién en la provincia ha tenido que
provocar un incremento en el consumo agregado que ha favorecido la produccion
aunque no necesariamente local. ElI habito exportador ha orientado
tradicionalmente las manufacturas alicantinas al exterior y ha consolidando
actividades comerciales de caracter internacional. Los cambios en los gustos
asociados a los nuevos demandantes y su habito de vida también han influido en el
desarrollo de un gran sector comercial moderno muy extendido en esta provincia,

que ha requerido de la provisién de espacio en edificaciones especializadas.

- El tamaio del mercado residencial alicantino

Los flujos poblacionales orientados a la compra de viviendas han tenido que
provocar un aumento en el tamafio de los mercados residenciales y variaciones en
su estructura. El tamafio viene dado por el numero de viviendas objeto de
transaccion en un momento del tiempo. En esta medicion influye el comportamiento
de la demanda con respecto a la vivienda, asi como el numero de veces que acude
al mercado, y en ambos aspectos, la provincia de Alicante ha visto cambiar la
reaccion de sus flujos principales. Estos cambios han influido también en la
estructura del mercado. A continuacidon se explica la relevancia y el alcance de

esta distincion.
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El cuadro 2 muestra el tamano y caracteristicas fundamentales del mercado
residencial de Alicante, con una media de casi 75.000 transacciones en el pico del
ciclo (2004), de viviendas libres, y compartiendo, casi en paridad, el numero de
viviendas nuevas y de segunda mano. Es comun que los mercados estén liderados
por las viviendas usadas, que suelen tener un peso del 70-75% de todas las
transacciones, y determinan los precios medios, que suelen ser menores que los
de viviendas nuevas. El peso es aproximadamente de un 8% del total nacional
(casi un 9% en 2004 y un 7.4 en 2007), proporcidon sustancialmente mayor a la de
cualquier otra magnitud relativa. Esto muestra un tamafio mayor de ‘lo normal’ en
estos casos.

El hecho de que Alicante muestre un mayor peso de las transacciones de
viviendas nuevas tiene dos implicaciones que permiten comprender el momento del
mercado en los afios en los que se observa (2004-2007). En primer lugar, las
viviendas nuevas (y la industria promotora) tienen capacidad de fijar los precios del

mercado dada su cuota de casi la mitad de las transacciones.

CUADRO 2. TRANSACCIONES DE VIVIENDAS EN
ALICANTE.
TAMANO DE MERCADO

En namero de viviendas y %

Estructura de las transacciones
TOTALES NUEVAS | 22 MANO
LIBRES | PROTEGIDAS

num %

transacc. | s/total % s/ total % s/ total | % s/total
2004 74951 95,2 4.8 40,5 59,5
2005 72602 94,9 51 45,6 54,4
2006 72891 96,3 3,7 49,2 50,8
2007 (3er trim) | 47467 94,8 52 47,2 52,8
TAMANO DE MERCADO. % sobre el total nacional
2004 8,9 8,9 7.7 10,3 8,1
2005 8,1 8,1 8,0 9,9 7.0
2006 7.6 7.7 5,8 8,8 6,8
2007 (3ertrim) | 7,4 7.6 5,0 74 75

Fte. Ministerio de Vivienda

En segundo lugar, el menor peso de las usadas implica que el mercado se
encuentra en un nivel elevado de saturacién en la que una parte importante de las
unidades disponibles ya han sido absorbidas, lo que implica una cierta escasez de
oferta suficiente.

La cuestion es conocer el porqué de este mayor tamafio en el mercado

inmobiliario residencial alicantino. Las razones se encuentran en su estructura y la
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dinamica que le imprime la diversidad de demandas y su comportamiento (cuadro

2).

En primer lugar, la mayor parte de compradores son residentes, aunque
existe un 7% marginal de transacciones realizadas por no residentes en
Espafia.

Del total de residentes compradores, entre un 25 y un 28% son
extranjeros

Esta proporcion de extranjeros es sustancialmente superior a la que
existe en media en el conjunto del territorio, al igual que la relevancia de
los no residentes, lo que implica la existencia de mercados diversificados
por nacionalidades en Alicante que, posiblemente, determinen una
segmentacion por calidades, precios y localizacion.

Con ello, la cuota de mercado de residentes espafoles se reduce a un
68% (cuando la media en Espafia es del 87%), entre los que se incluyen

los residentes en otras comunidades auténomas.

Cuadro 2. Numero total de transacciones inmobiliarias en Alicante segun tipologia del comprador.
Todas las viviendas

TOTAL Residentes en Espaia :leosi e Otros
(num) Total | Espaiioles | | Extranjeros en Espana
1% 1% 1% 1% 1%
2006 17.552 15.959 11.360 4.599 1.330 263
20.203 18.694 13.673 5.021 1.264 245
17.223 16.052 11.619 4.433 978 193
17.913 17.103 12.340 4.763 661 149
2007 16.371 -6,7 15.860 -0,6 10.941 -3,7 4.919 7,0 433 67,4 78 -70,3
17.228 -14,7 16.586 -11,3 11.729 -14,2 4.857 -3,3 576 -54,4 66 -73,1
13.868 -19,5 13.409 -16,5  9.597 -17,4 3.812 -14,0 377 61,5 82 -57,5
ESTRUCTURA DE LA DEMANDA DE VIVIENDAS (TOTALES ANUALES)
ALICANTE
% s/
% s/ total % s/ total % s/ total % s/ total total
2006 100 93,0 67,2 25,8 58 1,2
2007* 100 96,6 68,0 28,6 2,9 0,5
ESPANA
2006 100 97,5 86,4 11,1 1,8 0,7
2007* 100 98,4 87,4 11,0 1,1 0,5

*2007 incluye tres trimestres

Fte. Ministerio de Vivienda

Los grupos principales exhiben un comportamiento muy dinamico como

demandantes de viviendas, a juicio del modelo de movilidad residencial que
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presentan. Segun el total de variaciones residenciales (grafico 10), los residentes
en Alicante y los del extranjero son los grupos con mayor movilidad residencial y
ésta ha sido creciente a lo largo de la ultima década, lo que muestra un flujo de
llegada que ha actuado como un shock entre 1998-2001, a la vez que un
crecimiento en el numero de hogares que se trasladan dentro del territorio. Este
ultimo aspecto significa que el mismo hogar se convierte en demandante efectivo
varias veces en el periodo y, dependiendo de qué haga con su vivienda previa,
contribuye al crecimiento del mercado. El destino de la vivienda previa es
importante, ya que si ésta recibe un uso distinto pro el mismo duefo, por ejemplo,
de principal a secundaria, o al revés, puede contribuir al cambio de especializaciéon
los mercados de viviendas, mientras que el demandante previo acude por una
nueva vivienda, ampliando el tamano desde la demanda. Por el contrario, si se
ofrece para la venta, entra al mercado como vivienda usada, ampliando, desde la

oferta, su tamano.

Gréfico 10

VARIACIONES RESIDENCIALES A ALICANTE. 7 PRIMEROS ORIGENES
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En ambos casos se amplia el tamafio de mercado pero los efectos sobre el
mismo son distintos, dado que, en el primero, al no entrar las vacantes previas para
ser compradas, los mercados pueden experimentar una escasez de viviendas no
compensadas suficientemente con la edificacion nueva, generando mayores

niveles de precios y fuertes incentivos a la construccién.
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De las altas residenciales procedentes del extranjero han visto aumentar el
numero de extranjeros hasta un 96.8% durante los ultimos afos frente a la vuelta
de espanoles (que eran un 44% aproximadamente al principio del periodo, cuadro
3).

Cuadro 3.- Detalle de las altas residenciales en Alicante procedentes del
extranjero, por nacionalidades

Espafoles Extranjeros Eu-15 ESrsotro)a Africa Latinoamérica Asia

% % % % % % %
1988-1995 43,89 56,11 46,43 1,10 3,69 2,71 1,63
1996-2001 19,10 80,90 53,37 6,57 6,91 12,53 1,20
2002-2007 3,18 96,82 49,43 17,41 8,41 19,40 1,79

Fte. Evr, INE, elaboracion propia

La mayor parte de ellos proceden de la Europa rica, de manera que la mano
de obra que llega de ellos tiene una proporcién pequena (la mayoria llega mediante
movimientos interiores). De aquellos, el mayor volumen de movimientos procede
del Reino Unido, especialmente desde 2000 (grafico 11).

Grafico 11

MOVILIDAD EXTERIOR DE LOS EUROPEOS RESIDENTES EN ALICANTE
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Una vez ya siendo residentes, los hogares extranjeros muestran un gran

dinamismo en su movilidad territorial, creciendo el niumero de relocalizaciones
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desde mediados de la década de los noventa y, ademas, concentrando este
aumento de la movilidad en los europeos procedentes de la EU 15 (cuadro 4) y, de
ellos, los que mas cambian de residencia tras llegar al territorio de Alicante son los

britanicos, de nuevo (grafico 12).

CUADRO 4- MOVILIDAD INTERNA EN ALICANTE POR NACIONALIDADES
Espafioles Extranjeros De ellos...(% s/ total de movilidad)
Resto ) Latino-
Medias % % Eu-15 Europa Africa america Asia
1988-1995 96,41 3,59 2,35 0,14 0,36 0,52 0,15
1996-2001 89,22 10,78 6,17 0,72 1,42 1,95 0,46
2002-2007 65,66 34,34 12,81 5,73 4,40 9,98 1,28

Este comportamiento contrasta con el de los residentes nacionales, y es
dificil de catalogar si conocer las connotaciones laborales de quien se mueve o su
edad. Si se observa el grafico 13, la mayor parte de los britanicos, alemanes,
holandeses y, en general, los hogares que cambian su residencia con nacionalidad
europea, tienen una edad que se agrupa entre los 55 y 65 anos, por lo que parece
que son retirados o pre-retirados y, por tanto, estan fuera del mercado de trabajo®.
Estos hogares pondran a la venta sus viviendas previas para moverse, con un

efecto mas intenso sobre el tamafo de los mercados en los que operan.

Grafico 12

MOVILIDAD INTERIOR DE LOS EUROPEOS RESIDENTES EN ALICANTE
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Grafico 13

DISTRIBUCION POR EDAD DE LOS MIGRANTES INTERACIONALES QUE LLEGAN A ALICANTE

(En % sobre el total de migrantes)
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Ademas, es previsible que tengan una capacidad de pago mayor, que se
trasladen hacia areas mas asociadas a sus gustos y con ventajas en precios, por lo
que es evidente que su actuacion dentro del mercado puede llevar a una
segmentacion y especializaciéon de las areas residenciales, que se diferencien
sustancialmente del resto de ‘areas normales’. Asi, han ido apareciendo areas de
residencia de periodo largo de los retirados europeos (mas de tres meses) en casi
toda la costa y, mas recientemente, nuevas areas urbanas ligadas a servicios
ludicos y deportivos, como los complejos de golf, con presencia creciente de

hogares extranjeros mas jovenes y con menor temporalidad de residencia.

- Latipologia de los mercados residenciales

Los cruces realizados para identificar los destinos de la movilidad de la
poblacion muestran que los cambios que se observan son de concentracion hacia
las areas costeras. Esta presién adicional puede haber cambiado el uso de

distintos mercados en las costas y en el interior.

Esta afirmacion se sostiene en la evidencia empirica publicada en el proyecto de investigacion sobre retirados europeos en el mercado de
viviendas de la Comunidad Valenciana, dirigido por la autora.
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Los analisis realizados al respecto® muestran lo siguiente:

- Las zonas costeras concentran una mayor localizacion de viviendas nuevas,

secundarias y vacias, en propiedad con pagos pendientes, y en alquiler; mientras

que las mas antiguas, las pagadas completamente y las heredadas tienden a estar
concentradas en el interior.

- Las viviendas principales tienden a cambiar su localizacion desde el interior hacia

las costas a lo largo del siglo XX, mostrando un largo proceso de transformacion.

- Se produce una movilidad elevada del parque de viviendas alicantino con un
cambio en la utilizacién del parque residencial desde las areas de localizaciéon
de las actividades productivas tradicionales hacia las costas, que han
configurado nuevos mercados de viviendas. en un proceso de largo plazo.

- Ademas, existe una gran dispersién de la propiedad a lo largo del territorio con
una tradicion de propiedad mas ‘nueva’ en la costa, lo que es coherente con la
mas reciente y rapida expansién de los mercados residenciales en esta parte
de la regién, asi como una mayor necesidad de alquiler que ha orientado este
uso del parque hacia los municipios cercanos al mar

- El cambio de uso residencial de las viviendas que estos movimientos sugieren, no
aparece del todo nitido en los ejercicios. Mas al contrario, los resultados
muestran que la expansion de las secundarias se produce a la vez que las
principales, y vinculadas a ellas, o que implica que la especializacién en el
mercado secundario es complementaria a la del principal y no sustitutiva (es
decir, con cambio de especializacion al migrar un hogar a otro lugar de trabajo
y mantener la principal previa como secundaria)’.

- Sin embargo, cuando se contrasta la localizacion, la elevada correlacion de las
viviendas principales con las secundarias mas antiguas, y de las principales
mas antiguas con todas las secundarias, si implica una cierta ‘rotacién’ en el
uso residencial en todo el territorio. Esto sucede en regiones donde la
migracién ha reducido el numero de familias residentes permanentemente

(normalmente, poblaciones del interior) aunque se mantiene la vinculacion con

Se ha utilizado el panel de datos del Censo 2001, con base municipal, distinguiendo por localizacion entre interior y costa, década de
construccion, uso de las viviendas (principal, secundaria y desocupada), asi como sus caracteristicas de tenencia. El ajuste realizado busca
encontrar relacion causal entre todas las caracteristicas y la localizacion:

Vn’” =a,+ ﬁ[ ,lOC'm Donde V', es la matriz de viviendas con los tres usos del parque (i= principal, secundaria y vacia) por
municipio (m) de la provincia de Alicante. Loc'y, es una matriz de dummies de localizacion de cada municipio, donde costero =1y 0 en
otro caso o de interior (int=0)

Se esperaria que las secundarias aparezcan desfasadas con respecto a las principales, o bien a la vez pero con distinta localizacion, lo que

haria referencia a dos procesos: el primero es el aumento de la demanda desde hogares que se hayan establecido economicamente, y el
segundo reflejaria el proceso de cambio de uso de una vivienda cuando un hogar migra y la mantiene en propiedad.
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el espacio a través de la vivienda familiar. La aparicion simultdnea de
principales y secundarias también haria referencia a los procesos de expansion
de la ciudad hacia zonas tradicionalmente secundarias, con la utilizacién
principal de lo que fueron viviendas de fin de semana en los afios anteriores y
al revés.

-Las vacias son una proporcibn muy estable de las principales y de las

secundarias y forman parte del mecanismo de ajuste de los mercados

Estos resultados sugieren un proceso de crecimiento de los mercados
principales alrededor de los lugares tradicionales pero con un adelgazamiento del
tamano relativo de aquellos situados en el interior a favor de los costeros. En la
medida que la industria no ha migrado de esta forma, es la aparicion de nuevas
actividades vinculadas con la costa y, por tanto, del desarrollo de ‘industrias’
nuevas lo que ha hecho especializar los mercados principales hacia el eje de
crecimiento costero.

A la vez se han desarrollado los mercados residenciales secundarios en las
costas en un largo proceso temporal, hasta constituir areas que se han constituido
como ‘industrias’ productoras de servicios (residenciales) independientemente de
las actividades tradicionales, que crecian tras las mismas fuerzas expansivas que
el resto de las industrias, y que han servido para canalizar la riqueza de otras
regiones hacia Alicante a la par que desarrollaban nuevos centros urbanos, en
areas de residencia temporal. Su desarrollo (y el de sus infraestructuras) ha podido
atraer hogares del interior, generando nuevas areas de actividad econémica que ha
provocado el crecimiento de mercados de viviendas secundarios donde antes eran
principales, sustituyendo el uso del parque. Hay, pues, dos tipos de mercados de
viviendas secundarias: los nuevos, con atraccion fundamental de hogares desde
otras regiones (Espafia o Europa principalmente) y que extienden ‘la mancha’
urbana. y las reconvertidas, derivadas del cambio de uso residencial.

Las primeras bien pueden ser vistas como ‘industrias’ productoras de servicios,
y, en este sentido, reconocidas y organizadas, ya que han permitido desarrollar los
grandes mercados que se autoalimentan y generan fuertes flujos de entrada de
rigueza a la provincia. Asi descritos los mercados, puede verse que la demanda

fuerte de viviendas no se orienta hacia un mercado de crecimiento efimero sino que
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respalda la expansién estructural que mantendra sus tensiones y tendencias en el

tiempo.

- La relevancia econémica de la actividad

Esta combinacion de mercados residenciales es la responsable del mayor peso
de la edificacién en Alicante, y también de la mayor riqueza generada en su
mercado, como se observa en el cuadro 5, donde se representa comparativamente
el valor declarado de las transacciones de viviendas con respecto al PIB en
Alicante y en Espafna. Para la provincia, las transacciones residenciales registradas
alcanzan casi el 30% del valor del PIB provincial (en 2006), mientras que era de un
16.18% para Espafia. El comienzo de la recesion redujo drasticamente esta

proporcion por la reduccion de transacciones desde el cuarto trimestre de 2007.

Cuadro 5.- RELEVANCIA ECONOMICA DEL MERCADO
RESIDENCIAL EN ALICANTE*

Valor declarado de transacciones/PIB

En % sobre el PIB calculado en euros corrientes

Alicante Espana
2004 26,23 12,76
2005 27,78 14,57
2006 29,44 16,18
2007 23,81 13,68

*PIB de Alicante estimado para 2006 y 2007
Fte. INE y Min. Vivienda

El hecho de que el valor de las transacciones haya alcanzado un tercio del
total de riqueza generada en el conjunto de la economia alicantina muestra la gran
relevancia del mercado residencial en la provincia y las enormes consecuencias de
sus variaciones al alza y a la baja. Una reduccién en el ritmo de actividad de
intercambios afectara al consumo final agregado a través del ‘efecto renta’ del
mercado de viviendas sobre la economia (Case y Quigley, 2008). Este efecto tiene
distintos canales de transmision (el primero se produce a través del impacto de la
inversidén en vivienda nueva, el segundo seria el efecto multiplicador del gasto en
inversion fija), de los que es tercero se cuantifica mediante la formacion de renta de
los intermediarios. En un mercado en propiedad como en Alicante, la venta de
viviendas existentes representa una transferencia de activos que genera
honorarios para los agentes y aumenta la renta. Dadas las cifras vistas, se podria
estimar que la renta generada indirectamente por el mercado de vivienda en

propiedad debido solo al mecanismo tercero de transmision oscila alrededor del 1-
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1,17% del PIB final generado en Alicante, cifra sustancialmente mayor que la media
espafiola de 0,5-0,6°. Se hace mayor referencia a los efectos restantes en el

apartado cuarto, donde se comentan los resultados de las modelizaciones.

- Otros factores expansivos de demanda

Una vez mostrada la potencialidad en la expansion de la demanda potencial y
las distintas fuentes demogréficas, los factores que justifican su entrada en
propiedad al mercado de viviendas son la renta y la disponibilidad de financiacién.
En ambos casos, el comportamiento favorecedor del acceso justifica los procesos
expansivos vistos en los graficos.

En cuanto a la primera, la renta, el aumento de la demanda efectiva se produce
cuando las economias crecen en términos relativos, y posibilitan la capacidad de
compra de las viviendas de Alicante. Esta definicion tiene distintas connotaciones.
En primer lugar, si el crecimiento diferencial entre las regiones de los demandantes
y Alicante hace que las rentas de los primeros crezcan mas rapidamente que las
alicantinas. En segundo lugar, si las rentas son, en nivel, mayores que las de la
provincia, entonces existe una diferencia en la capacidad de compra. En otras
palabras, el mayor dinamismo economico y los distintos niveles de renta incentivan,
paralelamente, la compra de viviendas en Alicante, dado que las fuentes de
demanda residencial tienen origenes dispares. Por ejemplo, A niveles de precios
residenciales dados®, los compradores residentes en Madrid o el Pais Vasco (con
rentas por trabajo que duplican las de Alicante), en Hamburgo o en Shouthampton
(con rentas que multiplican por tres las locales), tienen una elevada capacidad de
compra en Alicante, mayor que la de un individuo local. Cuando las condiciones
econdmicas posibilitan a los locales la compra de una vivienda, todos los grupos
demandantes tienen capacidad de compra y compiten por las mejores viviendas
(con una localizacion dada), incentivando la construccion.

El crecimiento econdmico experimentado en Espana y en Europa (con la
excepcion de Alemania en los ultimos afios) ha tenido el efecto de ampliar las
rentas, posibilitando el acceso generalizado de los hogares, residentes

permanentes y temporales, y en mayor medida de los foraneos. La creacién de

Estimacion realizada asumiendo unos costes de transaccion por intermediacion del 4%, valor muy conservador sobre el efectivo
posiblemente aplicado, teniendo en cuenta la base de calculo (valores declarados).
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empleo para foraneos maximiza la necesidad residencial, generando un flujo
directo de los ingresos del mercado de trabajo al mercado de vivienda (previo al
consumo) que acentud la demanda de viviendas y los mecanismos de su mercado.

El tercer factor de demanda es la disponibilidad de financiacién, que permite a
los hogares acceder en propiedad. Hay dos aspectos de la financiacion que juegan
un papel impulsor de la demanda efectiva: la ausencia de restriccion en la
concesion del crédito y los bajos tipos de interés. Cuando los fondos son dificiles
de conseguir, el flujo necesario de capital no llega con facilidad y alcanzan
elevados precios (tipos de interés), con lo que los hogares no pueden acceder al
mercado de viviendas. La década desde mediados de los noventa hasta 2007 ha
sido de excedente de capital para prestar en el marco internacional. Este
excedente y el bajo interés resultante de un mercado con fondos faciles ha hecho
que las instituciones financieras no hayan tenido problemas al conceder préstamos
hipotecarios, aplicando los criterios habituales de restriccion (el ratio crédito/valor,
el de crédito/renta o accesibilidad y el de solvencia). En el grafico 14 se muestra
con claridad esta situacién. Cuando el ratio de accesibilidad’ se encuentra
alrededor del 30% indica que los prestatarios tienen amplia capacidad de pago del
préstamo y baja propensién al impago, con lo que la institucion financiera decide
conceder el crédito. Entre 1994 y 2007, este ratio en Alicante estuvo por debajo del
30%, mostrando amplia capacidad de compra para los individuos residentes que

dependian del mercado de trabajo local.

? Que en el largo plazo se equilibran a los niveles de capacidad de compra dados por los ingresos salariales corrientes en cada region. Ver
Taltavull, 2003.

10 Este ratio se calcula como la razdn entre el total de pagos por la hipoteca al afio, entre los ingresos anuales del hogar. El numerador es el
resultado de la cantidad prestada, al tipo de interés vigente y por una madurez que fija el periodo del préstamo acordado.
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Grafico 14

RATIOS INDICATIVOS DE LA CAPACIDAD DE PAGO EN COMPRA DE VIVIENDA EN ALICANTE (teniendo en cuenta
créditos a 30 afios)
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Con un ratio de crédito/valor por debajo del 80%, las instituciones financieras
no encontraban riesgos elevados para prestar a los demandantes de viviendas. La
prolongacion de esta situaciéon favorecedora de la demanda efectiva de viviendas
durante una década ha sido posible por los cambios estructurales que han
mantenido los tipos de interés en minimos histéricos, y a pesar del aumento en los
precios que tuvo lugar en ese periodo. Las condiciones se invierten con la
elevacion de los tipos de interés desde 2006, y se aceleran con la aparicién de la
crisis financiera, que hace aumentar aun mas los tipos. En este entorno de facilidad
en el acceso, los demandantes con mayores niveles de ingresos tenian, aun, una
mayor posibilidad de compra de vivienda de mayor calidad (y precio) con recurso a
la financiacion.

Sin embargo, no se hubiese dado una situacion tan positiva si no hubiese
habido un recurso casi interminable a la financiacién. Esta ha sido un factor
limitativo del crecimiento de los mercados residenciales histéricamente, con la
aparicion de situaciones de restriccion crediticia cuando el sistema financiero
imponia techos a la concesion de créditos a la construccion. Este limite se producia
como resultado de una competencia por los fondos entre sectores y la aplicacion
de medidas restrictivas a la concesion para reducir los riesgos, en un modelo de
financiacion muy sensible al basarse en créditos a largo plazo. Por otro lado, el
propio techo formado por el maximo de liquidez disponible en el sistema ha
generado, igualmente, la aparicién de limites a la expansion de este sector en el

pasado.
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La situacion de maxima liquidez internacional junto con las innovaciones en
los mercados de capitales con la creacion de vehiculos que facilitaban la
movilidad de esa liquidez, hicieron que las instituciones financieras tuvieran
acceso a un mayor volumen de inversion que en el pasado. Dada la rentabilidad
y fuerte evolucion de la demanda de viviendas, las instituciones pudieron
aumentar sus créditos a la compra de viviendas, que llegaron a crecer a tasas
muy elevadas, como se observa en el grafico 15 para la provincia de Alicante.
En esta region, el crédito a la compra de vivienda mantuvo tasas de crecimiento
sostenidas alrededor del 20% anual durante un largo periodo desde 2002 a
2006.

Gréafico 15

FINANCIACION A LA COMPRA DE VIVIENDAS EN LA PROVINCIA DE ALICANTE. CICLOS
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El papel de los tipos de interés ha sido el respaldar el proceso de
accesibilidad, aunque el largo periodo de bajo coste y excedente de capital ha
sido uUnico y ha impulsado la demanda existente de forma que otros

condicionantes de corto plazo no han podido compensar sus efectos.

- Lareaccion de la oferta
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Las condiciones de demanda favorables han tenido una respuesta del
sistema constructor alicantino muy importante, con el desarrollo rapido de la
edificacion que contrasta con la situacion en otros paises, en los que la oferta
no ha reaccionado ante los incentivos de mercado como en esta region. Esta
fuerte reaccién puede observarse en el grafico 16, donde se compara la
construccion en la presente década con la existente registrada por el Censo de
2001. En él se muestra como la totalidad de las viviendas terminadas a finales
de 2007 suponen una cifra mayor que el total construido en los noventa.

Este resultado sugiere que la industria ha reaccionado ante las sefales de

mercado, es decir, ante el aumento de los precios de las viviendas.

Gréfico 16

VIVIENDAS EN LA PROVINCIA DE ALICANTE. POR DECADA DE EDIFICACION
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Aunque es necesario justificar esta reaccién con un analisis empirico en
profundidad, la evolucion propia de precios y costes indican que esa puede
haber sido una de las razones fundamentales para explicar cdmo el sector
edificador ha respondido a la demanda con uno de los mayores ciclos de la
historia del mercado de viviendas alicantino. En los afios de mayor numero de
viviendas iniciadas (como se veia en los graficos 4 y 5), los precios
residenciales crecian mucho mas intensamente que los costes (grafico 17),

mostrando un incentivo de capital relevante, hasta 2006. La precipitacion en el
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crecimiento de los precios residenciales y el efecto del proceso inflacionista en
materias primas creciente, ha hecho desaparecer el incentivo en un plazo muy
pequefio. No obstante, esta es una situacion de corto y medio plazo, tal y como

parece mostrar la evolucion historica.

Grafico 17

COSTES DE EDIFICACION Y PRECIOS DE LAS VIVIENDAS EN ALICANTE. 1980-2007
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4. Resultados empiricos del anadlisis de oferta y demanda:
factores de crecimiento del mercado de vivienda

Los trabajos existentes han contrastado las reacciones de oferta y demanda
de viviendas en Alicante con el fin de encontrar evidencia causal sobre los
condicionantes del mercado. Los principales resultados se muestran a

continuacion.
-  La demanda de viviendas en Alicante

La evidencia empirica busca mostrar los determinantes de la demanda
tomando un modelo en el que se explican los cambios en los precios en funcién de
los factores de demanda con efectos permanentes sobre ellos (poblacion, renta y
financiacion) y los de corto plazo (cuadro 6'"). La interpretacién de los resultados
muestra lo siguiente:

1.- Los factores de largo plazo explican entre un 40 y un 45% de los cambios en los
precios, o que implica que éstos reflejan variaciones permanentes en el mercado.
2.- El aumento de los precios es debido, fundamentalmente, a la accion de la
demanda potencial, mediante la concentracion de poblacion y de fuentes
demandantes de viviendas sobre los mismos mercados, y de la escasez del stock.
3.- Hay componentes que no han ‘estresado’ el crecimiento de los precios, es decir,
que lo han mitigado, que son el crecimiento de la capacidad de pago con la
generacion de renta, la financiacion hipotecaria y la inflacién.

El sentido econdmico de este resultado orienta hacia la existencia de una
intensa competencia en el mercado de viviendas alicantino. Esto implica que el
demandante solvente ha podido elegir y, con ello, reducir la aceleracién de los
precios, lo que solo es posible cuando existe mucha oferta que compite por captar

compradores, caso en el que éstos tienen cierto dominio en el mercado'?.

11 . L - . .
Se ajusta un modelo de correccion con la siguiente especificacion:

APht = )“d [Pht-l . Pd*t_l ] + 60 + SlApOpt_i +62Al'yt_i - 63Aht_i + 64 (ff)t — 65( Y1iTei — Y2 (6 ph/ph)t_1 + hE] ((1'¢t)it-i ) +
&t

12 . . . o e . s
Este comportamiento ha sido definido por la teoria inmobiliaria como ‘mercados de compradores’ y se da en aquellos casos en que la
oferta es muy flexible o hay excedentes.

40



4.- Las elasticidades precio son mayores que la unidad salvo en el caso de la
inflacion, lo que refleja una muy rapida reaccién de aquellos ante cambios en los
determinantes fundamentales del mercado de viviendas. El factor con mayor valor

de la elasticidad es la renta, seguido del stock en oferta y la financiacion.

Cuadro 6. Funcion de demanda de viviendas en Alicante

Método, VEC, periodo 1989-2007, estadisticos t entre paréntesis
Variable dependiente: [/(Lrpr)

Ecuacion 1 Ecuacién 2 Ecuacién 3

Componentes estructurales

LRPR(-1) 1,00 LRPR(-1) 1,00 LRPR(-1) 1,00

LRY(-1) 22,82 [6,18] LRY(-1) 21,91 [529]  LRY(-1) 10,05  [-3,74]
LMIGTOT(-1) 1,27 [-5,63] LMIGALI(-1) -1,95 [-582]  LMIGEXTR(-1) -0,48 [-5,80]
LFF(-1) 1,57 [2,75] LFF(-1) 1,50 [-2,55]  LFF(-1) 2,12 [-6,34]
LH(-1) 5,37 [-2,49] LH(-1) 16,43 [5,33] LH(-1) 0,42 [0,17]
LRI(-1) 0,00 [0,03] LRI(-1) 0,24 [2,21] LRI(-1) 0,12 [2,12]
LINF(-1) 0,62 [3,83] LINF(-1) 0,49 [-2,20]  LINF(-1) 0,55 [-4,12]
C 3,45 C -143,76 C 33,55
Coeficiente de

convergencia -0,03 [-3,49] -0,01 [-2,05] -0,06 [-4,14]
Componentes de corto plazo significativos

D(LRPR(-2)) 0,27 [-2,06] D(LRY(-1)) 0,17 [-2,28]  D(LRY(-1)) 0,36 [-2,56]
D(LFF(-1)) 0,11 [3,85] D(LH(-1)) 6,12 [3,64]

D(LFF(-2)) 0,07 [2,16]

Adj,R-squared 0,38 Adj,R-squared 0,35 Adj,R-squared 0,44
Sumsq,resids 0,03 Sumsgq,resids 0,04 Sumsgq,resids 0,03

S,E,equation 0,02 S,E,equation 0,03 S,E,equation 0,02
Loglikelihood 168,16 Loglikelihood 154,15 Loglikelihood 161,42

5.- La renta muestra, ademas, una influencia en el corto plazo significativa en todas

las ecuaciones estimadas.

Estos resultados confirman la existencia de relaciones causales entre el
comportamiento de los factores estructurales explicativos de la demanda de
viviendas en Alicante, y la variacion de los precios. La menor relevancia en el corto
plazo implica que su influencia tiene efectos permanentes de forma que cualquier
cambio actua como shock de largo plazo.

El elevado parametro obtenido para el factor renta pone de manifiesto la
relevancia de esta variable para entender la transformacion de la demanda
potencial a efectiva y la entrada al mercado de propiedad, por lo que cualquier
incremento en la renta disponible por los hogares (la renta se ha medido en
términos de ingresos por hogar) tiene un impacto inmediato en el mercado y no
inflacionista. Sélo cuando la renta segun se asocie a los distintos movimientos
demograficos, basicamente de extranjeros (movilidad interna liderada por la mano

de obra foranea y por residentes europeos, asi como la llegada de estos), su efecto
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sobre los precios cambia. Esto sugiere que los flujos migratorios que se han
producido ligados a aumentos en la renta (empleo) han tensionado los mercados
existentes, especialmente aquellos que no disponian de excedentes (vacantes)
suficientes.

La presién demografica tiene el mismo efecto de impulsar la aceleracion de
los precios, como es tipico de este mercado, con una reaccion elastica con
respecto al crecimiento dentro del mercado de Alicante, pero inelastica cuando se
contemplan las migraciones desde el exterior, lo que implica (inicialmente) un
impacto menor.

El efecto de la financiacidén es también fundamental en todo el proceso, con
elasticidades elevadas en todos los casos.

Lo que el ejercicio muestra es que en el mercado agregado, los cambios
globales en la demanda procedentes de los movimientos demograficos, no
aceleran por si mismos los precios residenciales. Mas bien, la tension de demanda
si lo hace dependiendo de la disponibilidad de viviendas (el coeficiente LH negativo
implica restriccion de oferta residencial), pero su impacto se amortigua por una
generalizacién en el crecimiento de la renta y la financiacion, porque, segun la
interpretacion que estos datos sugieren, permite a los hogares ‘elegir’ la vivienda vy,
por tanto, introducen competencia entre los oferentes del mercado para captar
clientes.

No ocurre asi cuando los demandantes se mueven dentro de Alicante o
provienen del extranjero. Dado que estos flujos estan liderados por ciudadanos de
la UE en la provincia, como antes se ha visto, y por inmigrantes laborales en menor
medida, los resultados indican un impacto directo y relevante de los flujos de
demanda sobre el mercadote viviendas que se ven acompafnados por el resto de
los factores fundamentales. Este impacto tensiona los precios desde los tres flujos
fundamentales (demografico, financiacidén y renta) y la asociacion entre la renta y la
migracion que captura el modelo hace referencia a la influencia que estos grupos
de poblacién tienen sobre ella. En este caso, la oferta residencial limita las
tensiones sobre los precios, o que hace referencia a una oferta muy agil en sus
respuestas ante la presencia de estos grupos. La mayor relevancia del factor
financiero aparece relacionada con el grupo de migrantes que provienen del

extranjero, en su mayoria de paises de la EU 15.
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- La oferta de viviendas

La sorprendente reaccion de la oferta en la provincia, y los resultados
sugeridos por la funcién de demanda, son explicados por el modelo general como
si de un ejemplo tedrico se tratase’.

Las elasticidades precio de la oferta estimadas en distintos ejercicios dan
valores superiores a la unidad (1.32) y con un 92% de capacidad explicativa del
modelo. Esto significa que las viviendas iniciadas (y el proceso de promocion) se
muestra muy dinamico respondiendo a los cambios en los precios con una
proporcion mayor. Aun cuando son sensibles a la evolucion de los costes
(principalmente de mano de obra) una capacidad explicativa tan elevada no hace
sino mostrar la existencia de un mercado con competencia en la oferta de
edificacién (monopolio competitivo) y con pocas restricciones de tipo institucional o
legal que haya podido retardar la respuesta (cuadro 7). Los cambios en las
viviendas iniciadas son explicados en un 55% por el comportamiento dinamico de
los factores desfasados, de manera que reaccionan negativamente ante aumentos
en la inflacion y los precios residenciales (con un 0,07 de sensibilidad total) y
positivamente con los costes, como los principios fundamentales sefalan. Hay que
llamar la atencion sobre el impacto diferencial de la inflacién sobre la edificacion
que, aunque inelastico, muestra una significatividad estadistica remarcable.

Este gran dinamismo en la actividad constructora ha generado una situacion
de mercado poco comun en la que los compradores se han podido ver
beneficiados, donde la mayor oferta ha contenido el aumento de los precios, que no
se han visto tensionados por la escasez —como en otros casos—a medida que se
concentraban las diversas fuentes de demanda, como se ha visto en la funcion
anterior. La elevada edificacién ha limitado, por tanto, el crecimiento de los precios,
y, aunque no suficientemente, en mayor medida que ha ocurrido en otras regiones

espafiolas y europeas.

13 En este caso, se estima la funcion de oferta como:

Ln (Vivin) =a + 0 In Py +o3 In Cmy + oy In Cs, + a5 In iy + o In 7 + ag i GX + v, edonde Viv son las viviendas iniciadas, P los
precios residenciales, Cm los costes de materiales, Cs los de mano de obra, i es el tipo de interés, 7 las expectativas de inflacion y G es una
matriz de caracteristicas fisicas y de localizacion.
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CUADRO 7.- ESTIMACIONES DE LA FUNCION DE OFERTA DE VIVIENDA NUEVA EN LA PROVINCIA DE ALICANTE

Periodo 1987Q3 2007Q4 1988Q12007Q4
Técnica de andlisis
Two-Stage Least
Ajuste 1 Squares' ) Ajuste 2.- Error Correction Model
Dependent Variable: LVIVIN [I(LVIVIN)
Variable Uit t-St Variable Uig1  t-St Variable Uigi  t-St
Relaciones de corto plazo
Relaciones de largo plazo significativas (3 desfases)
LRPR 1,32 6,04 *** | LVIVIN(-1) 1 D(LVIVIN(-1)) 0,6 [4,62] ***
LCM 1,09 1,28 LRPR(-1) 3,65 [4,35] *** D(LRPR(-2)) 0,57 [2,16] **
LCS -4,06 -7,91 *** | LCM(-1) 712 [-2,87] ***
RI -0,21 12,3 *** | LCS(-1) -2,08 [1,82] *
LINF -0,49 -5,72 *** 1 LRI(-1) 0,01 [0,08]
Cc 13,85 9,21 *** | LINF(-1) 0,86 [2,25]  ***
C 5,35
Coef.
Convergencia | -0,02 [-2,45]
R-squared 0,93 R-squared 0,67
Adjusted R-squared 0,92 Adj,R-squared 0,55
S,E, of regression 0,16 Sumsq,resids 0,2
F-statistic 106,3 S,E,equation 0,06
Sum squared resid 1,98 Loglikelihood 123,8
Durbin-Watson stat 2,03 Determinante cov. 0
Residucla (dofadj,)
Second-Stage SSR 10.27 Loglikelihood 851,5

(1)White Heteroskedasticity-Consistent Standard Errors & Covariance, Instrument list: LVIVIN LRPR LCM LCS LI LINF C
Ajustado de autocorrelacién ma(1), raiz invertida.. -0,78
*** Significativa al 0,01, ** significativa al 0,05, * significativa al 0,1

- Los factores de crecimiento del mercado de vivienda en la provincia
de Alicante

Los factores de crecimiento, por tanto, del mercado residencial de la
provincia pueden ser resumidos en los siguientes:

1.- Factores inherentes a la demanda basica de viviendas (para residencia
principal) que son impulsados por la expansion y especializacion de los mercados
de trabajo en el largo plazo. La progresiva especializacion en distintos sectores,
desde la industria hacia los servicios, ha generado una movilidad de la mano de
obra local desde los lugares tradicionales de empleo en el interior, hacia los nuevos
centros de negocio en las costas, incentivando los mercados de vivienda. El
crecimiento economico sostenido de la ultima década ha llevado a una
consolidacion y crecimiento de los centros de actividad, que han mantenido la
tendencia de atraccion de migracion tradicional. Estos flujos se anaden a una

estructura de poblacion local caracterizada por un engrosamiento de las cohortes
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en edad de formar hogar, que acude como demandante en los momentos en que el
crecimiento econdmico genera empleo. El crecimiento de la demanda de viviendas
por razon de uso se basa, por tanto, en la existencia de una demanda potencial
fuerte en edad de formar hogar a la que se suman los hogares que migran tanto
desde el exterior como desde dentro de la region, en busqueda de empleo.

Estos grupos de demanda han entrado en el mercado de la vivienda en
propiedad en su mayoria y como resultado del comportamiento favorable de los
factores econdmicos, extremadamente expansivos durante la ultima década.

2.- Los factores econdmicos han determinado la creacion de renta que ha
facilitado el aumento del tamafio del mercado de viviendas, con una ampliacion de
los nuevos hogares y una aceleracion del ciclo de transmisién, que implicé la
puesta en mercado de inmuebles antiguos, la liberacion de capital vivienda y la
posibilidad de acceder a viviendas nuevas con mayor calidad. No obstante, los
niveles de ingresos en Alicante son reducidos en términos de la media nacional, y
su crecimiento sido negativo en términos reales en distintos periodos, lo que
implica una dificultad permanente en cuanto a la capacidad de pago que ha tenido
dos efectos al menos: (1) ha contribuido a que los demandantes potenciales
dependiesen de la venta de viviendas previas para entrar de nuevo al mercado y
(2) ha forzado a los hogares a emplear a mas de un miembro para poder cubrir los
pagos requeridos. El efecto de esto ha sido una mayor orientacién al mercado de

trabajo que ha tenido éxito dada la fase expansiva experimentada por la economia.

3.- Los factores financieros han jugado un papel esencial en esta expansion,
con la provision de capital suficiente para los demandantes de viviendas en
propiedad. El aumento de los flujos de financiacién que ha canalizado una parte
importante del excedente de liquidez mundial que se ha dirigia a Espafa, ha sido
un elemento fundamental para la expansioén del mercado de viviendas al eliminar
practicamente el techo de crecimiento del modelo que, tradicionalmente, se ha
encontrado en el limite de capital disponible para financiar. Las condiciones del
mercado de capitales, la ampliacion de los mercados de activos y su
internacionalizacién, han facilitado a las entidades locales el acceso a fuentes de
financiacion baratas y fluidas. La condicion de bajos tipos de interés ha contribuido
a movilizar el capital mundial, a la vez que hacerlo ‘barato’ y, en las areas con

inflacién superior a los tipos de interés, recomendable para el endeudamiento.

45



4.- Los flujos secundarios de demandantes principales, no laborales, son
otro de los factores de expansiéon de los mercados residenciales. El aumento de la
inmigracion de hogares europeos retirados hacia Alicante, ha aportado una
demanda adicional de viviendas principales (de residencia mayor de 3 meses) que
ha tendido a localizarse en areas con mayor valor ecolégico y con servicios, a la
vez, ligados a sus necesidades. Esta demanda aporta renta no dependiente del
mercado de trabajo local, y capitales para la compra de la vivienda. Su localizacion
ha estado concentrada en poblaciones alejadas de las mayores, lo que ha
significado una aportacion de renta, de demanda y de capitales adicional a la
existente, que ha incentivado la creacion de nuevas areas urbanas. Algunos
estudios disponibles’ muestran como las razones de esta movilidad se encuentran
en el atractivo medioambiental, en la calidad y disefio de las viviendas, en la
existencia de un diferencial de precios residenciales con respecto a los paises de
origen, en la mayor capacidad de compra de los ingresos por pensiones en Alicante
y en la existencia de servicios sanitarios y otros servicios, entre los mas
importantes. Este proceso de migracién estda documentado y comienza a finales de
la década de los ochenta, acelerandose hacia la provincia durante los ultimos afios
de los noventa para crecer fuertemente hasta finales de 2006.

5.- El quinto factor de crecimiento también hace referencia al clima y el
entorno medioambiental, con un crecimiento sostenido desde los setenta del uso
secundario del parque residencial. Este mercado de segundas viviendas se ha
consolidado durante las dos ultimas décadas convirtiendo grandes areas de
Alicante en zonas de residencia temporal, ligadas a las cuales crecian areas de
vivienda principal que alojan los empleados de los sectores productivos
relacionados con ellas. Este desarrollo secundario tiene implicito, al menos, dos
importantes efectos econdmicos sobre la regién. En primer lugar, convierte a la
vivienda en un vehiculo de transferencia de renta desde otras regiones,
especialmente desde los estratos de renta relativa mayor. Este flujo no solo hace
referencia a los pagos por la compra, tanto capital inicial como pagos financieros,
sino también a la renta que llega para el mantenimiento de las viviendas y el
derivado de su uso y estancia. En segundo lugar, la propiedad de una segunda
residencia tiene la capacidad de fidelizar a los visitantes, garantizando el flujo de

visitas durante los periodos de descanso y, con ellos, la aportacion de renta para

' Proyecto RECVIVAL, dirigido por P. Taltavull.
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cubrir el consumo. Estas rentas no dependen de la economia local (salvo en los
casos en que los propietarios sean residentes provinciales), lo que genera una
independencia econdmica de la regidn especializada en segundas residencias de
los vaivenes econdmicos locales.

La especializacion en la produccion de viviendas ha llevado a la extension
de nuevas férmulas de disefio de las areas con servicios deportivos o regiones
verdes asociadas a las promociones. El fendmeno del golf ha contribuido a la
distribucion de viviendas entre grupos demograficos foraneos, con rentas medio
altas, que han comprado la residencia pero no la habitan permanentemente, por
tanto, las poseen como segundas residencias. A pesar de que, inicialmente, podria
pensarse que estos desarrollos se destinan a jugadores, y una parte de la
demanda asi lo ha sido, lo cierto es que las promociones con este tipo de ‘zonas
verdes’ ha diversificado la oferta disponible para los hogares del exterior de
Alicante (mayoritariamente no residentes) acentuando su llegada al ser,
posiblemente, una opcidn fuertemente competitiva frente a otros destinos.

Este flujo ha sido conocido como de ‘demanda turistica’ y agregado con
aquella procedente de los flujos turisticos que alquilan viviendas por temporadas
cortas o0 muy cortas. Ambas demandas tienen caracteristicas lo suficientemente
diferentes como para no poder ser integradas en una sola categoria, aunque la
falta de informacién estadistica sobre su comportamiento no permite evaluar su
impacto, ya que no son registrados en los flujos migratorios. Algunos andlisis
especificos realizados sobre el total de visitantes, muestran que un numero
creciente de los foraneos que llegan a la provincia no pernoctan en hoteles sino en
‘viviendas de familiares’. Es reconocido también que el numero de visitantes
extranjeros ha crecido enormemente durante la ultima década, lo que da una idea
de la relevancia que esta férmula de tenencia como elemento incentivador de los
movimientos poblacionales de corto plazo, a la vez que como transmisor de renta a
través del gasto en consumo de sus habitantes.

Por ultimo, dependiendo de su localizacién, la aparicion de campos de golf
asociados a desarrollos residenciales ha servido para diferenciar mercados de
vivienda principal también, de manera que ha habido promociones destinadas a

captar la demanda antes mencionada pero que han sido absorbidas por los
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hogares locales, siendo transformados en areas de gran estabilidad como nuevos
barrios de las ciudades donde se enclavan™.

Desde estas opticas, los mercados con un uso del mercado de vivienda
alternativo a la residencia principal, se han convertido en una ‘industria’ generadora
de servicios ligados a la habitacién y al ocio. Esta industria genera rentas elevadas
y la elasticidad del empleo es grande, por lo que se convierten en focos
generadores de actividad que bien han podido absorber mano de obra de sectores
en decadencia. La relevancia, por tanto, de estas regiones, su expansion y
conservacion es claramente estratégica para la economia de la provincia

6.- El sexto factor de crecimiento del mercado de vivienda ha sido, sin duda,
la estructura empresarial de construcciéon, que ha posibilitado la existencia de una
elasticidad de respuesta muy elevada de la oferta, como detectan los resultados de
los ejercicios. La existencia de un tejido formado por multiples empresarios de
tamafo mediano y pequeno, con tradicién constructiva en los municipios, asi como
la llegada de filiales de constructoras de mayor tamafio, basicamente nacionales, a
finales de los noventa, ha producido el efecto que se media con la elasticidad, el de
aumentar la construccion con rapidez cuando las senales de mercado mostraban
un aumento de la demanda. No hay que olvidar que esto no hubiese sido posible si
los factores extraecondmicos hubiesen mostrado limites. Estos factores son
fundamentalmente tres: la disponibilidad de suelo y el planeamiento, la regulacién
relativa a los permisos de edificacion y la politica de vivienda. La movilizacion de
suelo que generd la LRAU (Ley Reguladora de la Actividad Urbanistica) puede
estar en el origen de esta reaccion al permitir la aparicién de suelo rapido tras la
accion exclusiva del agente urbanizador. Por supuesto, la existencia de suelo
disponible en espacios de buena localizacion en los municipios costeros,
fundamentalmente dedicados a la explotacién agricola desde medio siglo atras y
con bajas rentas derivadas de ella, ha facilitado el proceso de transformacién. Los
menores impedimentos de caracter administrativo para construir, incluido la
reducida existencia de controles ante edificaciones ilegales o dafios ecoldgicos, asi
como la forma en que se ha venido canalizando los incentivos a la construccién de
vivienda publica, dentro de planes mayores de edificacion libre, entre otros, han
podido complementar la agilidad de respuesta que la oferta alicantina muestra ante

sus fuertes fuentes de demanda.

'3 Estos son los casos de Alicante Golf y de alguno del 4rea de Orihuela.
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7.- Por ultimo, habria que incidir en el hecho de la existencia de espacios
naturales de gran calidad como elemento atractivo de la demanda. El resto de los
componentes han actuado de forma positiva sumando sus influencias y orientando
un proceso de edificacion acelerado que ha generado una construccion
indiscriminada sin espera al planeamiento. La existencia de suelo ha sido un factor
impulsor, pero el agotamiento de los espacios de calidad y el dafo ecoldgico a
algunos parajes estaria limitando la expansion durante los ultimos afios del
proceso. En cualquier caso, la creacién de valor es mayor si se preservan los
parajes y se construye de forma sostenible, aspectos que, aparentemente, no han

sido tenidos en cuenta durante este ciclo largo de edificacion en Alicante.
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5. Las causas de la recesion residencial en Alicante

Desde 2006, las condiciones del sistema cambiaron, con repuntes en los
tipos de interés y con un aparente endurecimiento de las condiciones de acceso,
resultado, entre otros factores, de las continuas llamadas de las instituciones
publicas para evitar la especulacién, y por el aumento en la percepcién del riesgo
financiero asociado a las hipotecas. La crisis financiera internacional que ha tenido
su origen, precisamente, en el mercado hipotecario americano, vino a respaldar
estos avisos, provocando la aplicacion abiertamente de restriccion al crédito tanto a
la compra de viviendas a particulares (que se ve en los graficos) como a la
promocion. En este ultimo caso, no existe informacion desagregada para la
provincia de Alicante, por lo que no se puede ilustrar este comentario, pero baste
decir que la reduccion en los flujos de financiacion ha sido muy drastica y ha
provocado la reduccién inmediata de la produccion de nuevos edificios, es decir,
con un elevado impacto no solo sobre el mercado sino también sobre la nueva
produccién y la continuidad de la ya comenzada.

El origen de la crisis financiera actual se encuentra, como es sabido, en la
recesion en el mercado residencial americano. Esta se produce de acuerdo con los
principios generales: tras un periodo de fuerte expansion, los precios se tensionan
y las familias que necesitan acceder a una vivienda, solicitan préstamos aportando
pocas garantias. En condiciones normales, el sistema financiero anglosajon no
hubiera concedido tantos créditos subprime y jumbo (aquellos que se dan a
prestatarios que no presentan justificacion de ingresos o no demuestran capacidad
de pago, pese a lo cual, la institucién financiera confia en el pago del préstamo),
pero la ayuda al acceso a la propiedad era una de las promesas electorales de
Bush, por lo que formaba parte de la politica social y era, por tanto, potenciada. A
medida que los tipos de interés aumentaban, y también el desempleo, estos
créditos se fueron dejando impagados en mayor numero. A mediados de 2006,
Fanny Mae dejo de comprar hipotecas para garantizarlas a los bancos pequefios,
con lo que éstos dejaron de prestar, generandose una restriccion crediticia que
paralizo los intercambios y la produccion, haciendo reducir el ritmo de crecimiento
de los precios hasta hacerse negativos. Quebro, junto con Freddy Mac, en verano

de 2008 por problemas de liquidez.
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Al irse reduciendo la recompra de créditos por parte de las instituciones
publicas por la acumulacién de riesgo, los bancos idearon un sistema de recuperar
la liquidez de las hipotecas y de difuminar el riesgo, con la creacion de un activo
financiero de disefio complejo que incorporaba aparentemente ‘pequefas’
cantidades de sub-prime con otras hipotecas de alta calidad. Estos activos,
calificados como los mejores (AAA pro Moddys’), se colocaron en las bolsas y
fueron comprados por ahorradores solventes. El impago progresivo de sub-prime
hizo entrar en crisis los citados activos y con ellos, a las instituciones y ahorradores
que los poseian, con la incertidumbre de desconocer el volumen de la pérdida y el
valor real del activo. Esta via ha sido la que ha llevado a cabo el contagio de la
crisis a mercados no estadounidenses. Sin embargo, esta no es la razén de los
problemas existentes en el mercado hipotecario espafiol.

La crisis internacional puso de manifiesto que el sistema de calificacion de
activos no era seguro e introdujo la incertidumbre sobre lo ajustado del valor del
resto de activos en los que las instituciones tienen invertido su capital. Esto implica
que los bancos no saben el nivel de garantia que otros bancos tienen ya que no
reconocen los valores del papel en el que tienen invertido sus activos, por lo que
esta falta de confianza tuvo como resultado la paralizacion del flujo de préstamos
de liquidez que habia sido una de las bases fundamentales de captacién de pasivo
para las cajas y bancos espanoles en su labor como prestamistas hipotecarios. El
impacto final de la crisis es, por tanto, la paralizacion de los canales de transmision
de liquidez en todo el mundo, por lo que, una vez se hizo publica la crisis de
confianza, los bancos dejaron de prestarse y la liquidez dej6 de fluir, afectando
especialmente a las instituciones con actividad financiera en marcha, que es el
caso de cajas y bancos espafoles. Este pardn implica que las instituciones tienen
que trabajar con la liquidez local, que es insuficiente para mantener los ritmos de
crecimiento de la produccién de viviendas que venia teniendo Alicante.

Tras un afo de problemas de liquidez, la restriccion ha ido ampliandose y
penalizando a compradores y empresas de promocién solventes, que no han
podido realizar transacciones ni nuevas obras. Esto esta teniendo el efecto que
sobre el crecimiento econdmico de la regidén se estimaba en los ejercicios de la
primera parte.

No se conocen aun los impactos que esta teniendo el sector mas penalizado por la

crisis, el de la construccion, aunque es evidente que sus influencias negativas ya
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se ven en la evolucion del empleo sectorial aunque todavia no de forma general
(junio del presente afio), aunque se computaran sin duda en las cifras agregadas
de final de afo.

Es necesario reconocer que estos problemas estan ocurriendo en todo el
mundo desarrollado, por lo que su impacto no es solo en el mercado local de
viviendas alicantino sino también en el internacional que es, como ya se ha dicho,
una de las fuentes de demanda de viviendas.

La restriccion crediticia generalizada ha tenido dos impactos relevantes, al
menos, que han afectado a la demanda en general. El primero ha sido la practica
desaparicion de la posibilidad de encontrar un crédito a la compra de viviendas
para una proporcion importante de la poblacién, lo que ha cortado de forma
instantanea la posibilidad de acceder al mercado. La segunda es que ha reducido,
en primer lugar, las transacciones de viviendas existentes, o que ha hecho que el
circulo virtuoso de transacciones se haya truncado igualmente, imposibilitando a
los poseedores de viviendas hacerlas efectivas para comprar otras de mayor
calidad o distinta localizacién. Asi, no depende solo de que la demanda tenga
capacidad de pago para comprar (condicidon necesaria pero no suficiente para el
acceso) sino que, sin vender la vivienda previa y/o sin crédito adicional,
demandantes solventes no pueden entrar en el mercado. Este efecto se produjo
sobre la demanda extranjera en primer lugar en Alicante desde el segundo
trimestre de 2006'°.

' Es decir, el colapso de la financiacion en el Reino Unido que qued6 patente casi un afio después (verano de
2007) con la quiebra de Northerm Rock, pudo haber paralizado el mercado de la vivienda imposibilitando a los
compradores britanicos que siguiesen haciendo compras de viviendas alicantinas. Los datos fueron registrados
por las estadisticas de transacciones del Ministerio de Vivienda.
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6. Retos y oportunidades de la edificacién y el mercado
inmobiliario en Alicante

El mercado inmobiliario residencial es mas que un sector que cubre las
necesidades habitacionales de la poblaciéon en Alicante. Se trata de un sector
productivo de servicios que es necesario cuidar y explotar de forma rentable y
sostenible, haciendo que genere la mayor rentabilidad mediante la elevada calidad
acorde con los entornos ecologicos. Desde esta perspectiva, se plantean
importantes retos y oportunidades para el sector en el futuro que requeriran de
planes expansivos y de ordenacién, de manera que se permita al sector asentarse
y generar una actividad de manera solvente y con capacidad de compensar las
épocas de recesidn y capitalizar las de expansion. Siendo un sector que ha
requerido de mas de tres décadas para su consolidacion, las expectativas son que
siga creciendo en los proximos afios una vez los problemas ligados a la restriccion
crediticia se resuelvan y/o el modelo de crecimiento cambie, adaptandose a las
nuevas pautas.

El importante tener en cuenta que el crecimiento al que ha de dirigirse las
propuesta debe ser sostenible para la creacién y/o mantenimiento de &areas
residenciales de calidad. Las areas con un entorno mas cuidado, con servicios
suficientes, preservaciéon del medio y con un sistema de organizacion sostenible,
sin problemas de seguridad ni escasez de servicios, seran las que mayor valor
aporten a la sociedad y al propio mercado, capitalizandose casi de inmediato. Asi,
cualquier medida que se adopte para la ordenacion y mejora de las areas
existentes es un buen camino para asentar la expansion futura del mercado de
viviendas.

Se podrian aportar algunas lineas de actuacién para las empresas y el
sector publico que podrian perfilar este mercado futuro de calidad. Se ordenan a

continuacién desde los enfoques de oferta y demanda.

- Desde la oferta

Desde la oferta, basicamente pueden definirse los retos y las oportunidades,

al menos, atendiendo a la estructura y funcionamiento del sistema empresarial, a la
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dependencia de los costes, y a la labor reguladora de estos aspectos, en tercer

lugar.

1) Una estructura empresarial muy atomizada ha tenido un efecto flexibilizador de
la oferta, como se ha dicho, y ha sido el resultado de la aparicién de multitud de
promotores en la época de expansion como elemento diferenciador de la
edificacibn de Alicante con respecto a otras regiones, basicamente en la
construccion residencial. Este proceso ha supuesto, en muchos casos, la aparicidon
(a la construccién) y desaparicion de la empresa (junto con la finalizacion y
entrega), lo que no ha permitido que la mayor parte del sector alcance una
estabilidad en la expansién y una capitalizacién suficiente como para asentar el
crecimiento en todos sus aspectos. Un elemento importante en este sentido es,
pues, garantizar la existencia de un tamafio medio empresarial que realice la

provision al mercado.

2) La flexibilidad mostrada por la oferta y su capacidad de reaccion es compatible
con una la alta dependencia de los costes, especialmente en picos de expansion.
Esto es asi porque la tecnologia de construccién practicamente es la misma que
afos atras, habiéndose concentrado la innovacidn en los materiales y
equipamientos utilizados. La tension aparece en momentos de pico (1989-91,
2005-2007), acelerando los precios aunque la dependencia de los costes de mano
de obra, por la elevada manualizacién existente en el subsector de edificacién, es
constante. La utilizacién de materiales mas modernos y de sistemas constructivos
mas eficientes seria un primer reto. La construccidén de edificios inteligentes, con
sistemas de aprovechamiento (y generacién) de energia, de agua, de luz, de
control de costes, entre otros, es necesaria para el mantenimiento futuro del
proceso. La sociedad en su conjunto igualmente esta implicada en la expansién de
estos mercados, e interesada en que esta se realice de forma consolidada. En este
sentido, la aportacion de la industria al [+D+l tecnoldgico con la investigacion en
materiales, sistemas de aprovechamiento de energias renovables, sistemas de
diseio mas coherentes con la sostenibilidad de la promocién, asi como en su
coordinacion con el entorno, seria una primera linea de actuacién. El actual Cédigo
Técnico de Edificacion puede ser insuficiente o quedar obsoleto en pocos afnos, por
lo que es necesario mostrar una posicibn muy abierta en cuanto a avanzar en

mayor medida. El mercado descontard, sin duda, este tipo de obras con mayor
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precio que otras, por razones estrictas de financiacién a la inversion y por

seguridad.

Innovacion, exigencias técnicas, calidad y costes son los parametros que,
desde la oferta, suponen un reto para los promotores en el corto y medio plazo, a
los que hay que afiadir razones de largo plazo ligadas a la sostenibilidad de la
edificacion.

Las innovaciones tecnoldgicas en el proceso de produccion son deseables
en la medida en que consigan reducir los costes medios y aumenten la eficiencia
productiva. La decisidn del promotor entre calidad o coste puede tener un efecto
final que lleve a una merma en las condiciones del stock y perjudiquen los
mercados donde se localicen. Esto se justifica con la experiencia durante los
periodos de fuerte aceleracion e intensidad constructora, que han generado
histéricamente un parque de peor calidad (aun en momentos de precios elevados)
que ha debido ser sustituido antes del tiempo de reinversion (como algunos barrios
de los afios sesenta y setenta, y una proporcion nada marginal de
aproximadamente el 2% de viviendas de inicios de los noventa), lo que reduce
tanto la rentabilidad de la inversion como la calidad del barrio donde se localizan.
La construccion de edificios de calidad con larga vida y mayor capacidad de
capitalizacién, no deberia ser incompatible con una proporcion racional de
beneficios, dados los precios actualmente existentes. El uso de materiales nuevos
y formas constructivas eficientes podrian contribuir a la mayor sostenibilidad e
incluso a la reduccion de costes (en el caso del desarrollo de materiales

nanotecnolégicos).

3) La regulacion en este campo existe en cuanto a los niveles de calidad
edificatoria (Cddigo Técnico de Edificacidn). No obstante, no existe en cuanto a la
normativa para la creacién y ejercicio de empresas constructoras y/o de promocion
y tampoco en cuanto a los niveles de control que sobre ellas y sus procesos se
siguen. El sistema espariol se basa en el control de calidad edificatorio a través de
la accién de los profesionales del sector (los Arquitectos Técnicos y Arquitectos),
que responden de las deficiencias de construccién si son achacables a sus
competencias. Por otro lado, la empresa tiene 11 afios de responsabilidad civil ante
defectos de construccidén no observables (vicios ocultos). Queda un amplio campo

de control del proceso constructivo no cubierto y cuyo responsable es de dificil
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identificacion, especialmente si las empresas desaparecen. Es deseable que se
considere este aspecto que implicaria un mayor orden en la provision y estabilidad
desde la oferta, aunque también restaria flexibilidad a la misma en periodos de
fuerte crecimiento.

Por otro lado, la politica de vivienda podria jugar un papel muy importante en
la resolucién de los problemas de acceso a los hogares sin recursos que afloran en
los periodos de pérdida de recesion. Aunque esta cuestion no se ha tratado en
profundidad en este informe, algunos trabajos muestran cémo la forma de
canalizacion de la oferta publica, asi como la toma de decisiones de asignacion, no
han hecho mas que sumarse al ciclo edificador como un flujo mas de oferta’. La
politica publica de viviendas en Alicante (y en la Comunidad Valenciana) ha
seguido un proceso erratico con la asignacién, en ocasiones, de precios publicos
en los mismos niveles que los de mercado, y siguiendo sus mismas pautas de
evolucion. Esta es una herramienta fundamental cuyo disefio y aplicacion puede
resolver los problemas reales de vivienda, a la vez que sostener parte de la
actividad edificadora en periodos de crisis. La combinacién en su aplicacién con el
ciclo privado, que ha presentado en los ultimos afios, puede dar luz sobre los
periodos en que las autoridades pueden relajar el nivel de intervencion (dejando
una parte importante de la provision al mercado) y en los que deben intensificar la
actuacion. No obstante, este es un aspecto del que pocos analisis existen y

requiere de investigacion para disefiar y aplicar una politica precisa.

4) Si se admite que el mercado de segundas residencias es una industria de
servicios, entonces es necesario abordar la expansién y desarrollo mediante
técnicas de mercado que permitan capitalizar los rendimientos (monetarios,
ambientales y de calidad) en el territorio. Por parte de las empresas constructoras y
gestoras del patrimonio, es necesario llevar a cabo un analisis profundo del perfil
de los demandantes con el fin de posicionarse bien en los mercados de origen y
establecer una red estable y bien fundamentada de distribucién de viviendas que
los siga atrayendo. Cuestiones como el marketing, el analisis del mercado de
demanda, el conocimiento del entorno econdémico y el posicionamiento en los

distintos nichos de mercado, son fundamentales para que las empresas de

' En muchos casos, con viviendas compitiendo con las libres.
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promocién mantengan y aumenten su presencia en los mercados de compraventa
de viviendas.

El desarrollo de industrias que se especialicen en la gestién del parque
existente para su uso secundario (o también principal) es un reto relevante de
futuro. Las areas que centralizan un campo de golf y adyacentes podrian requerir
de empresas que gestionen los stock vacantes en alquiler, desarrollando una red

internacional que suele ser muy rentable.
- Desde la demanda

Dada la combinacion de demandas existentes en la provincia de Alicante, los

retos y oportunidades a los que se enfrenta el sector proceden de multiples
ambitos.
1) Desde el de la demanda basica (de primeras residencias), los retos
fundamentalmente se encuentran en la resolucién de problemas de calidad de las
areas urbanas principales y de la cobertura de necesidades existentes. Esta es una
cuestiéon compleja ya que, como se ha visto, existen dos demandas basicas en el
territorio: las procedentes del propio crecimiento de la poblacion autdctona, cuyo
acceso depende de forma directa del mercado de trabajo'®, y la de poblacién
foranea que decide vivir en la provincia de manera creciente, basicamente retirados
o tele-trabajadores’®. Es preciso evaluar las necesidades y el impacto sobre los
mercados de ambos tipos de demanda para plantear la ordenacién de su
crecimiento —satisfaccion de necesidades-- y la oportunidad de promover la
creacion de éareas especializadas. No obstante, este hecho podria implicar la
creacion de algun tipo de segmentacion no deseada (tanto en cuanto a areas mas
pobres como mas ricas), por lo que la decisidn previa sobre su evolucion es
relevante.

Dados que los resultados de los modelos clarifican los elementos de
crecimiento de la economia de Alicante, una evolucion positiva de los sectores
industriales y de servicios, los aumentos en las exportaciones y el turismo, tendran

efectos positivos sobre la demanda basica local y al revés. Asi, la demanda ganara

'8 Y ocasional del mercado de capitales, problema que es actualmente el més relevante, pero que se espera sea
resuelto en el medio plazo.
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acceso (y no seria, en principio, necesaria la intervencidén publica en su mayoria)
en periodos expansivos desde ritmos de crecimientos medios. En periodos criticos,
la accesibilidad se reduce, aunque es posible que cualquier intervencién para
aumentar la capacidad de entrada al mercado pueda resultar inefectiva si los
hogares no disponen de un empleo.

Una cuestion muy relevante consiste en cuestionar si la accesibilidad en
propiedad al mercado residencial es una de las metas prioritarias. Desde la 6ptica
del mercado (y de los promotores, especialistas solo en construccién y gestion de
la obra), desde luego es una prioridad, por que la transmisién en propiedad libera el
capital para continuar los procesos de edificacién. El desarrollo de formulas que
permitan ganancias de accesibilidad es una via correcta que abre las
oportunidades de continuacion del ciclo edificatorio. No obstante, deben ser
provistas por el mercado.

En momentos de recesién o condiciones muy dificiles del mismo, la
accesibilidad se trunca y aparecen con toda su virulencia los problemas de acceso.
En estos casos, no hay mas opcion que la alternativa de uso, el alquiler. El
mercado de viviendas en renta es muy estrecho en la provincia (hasta donde se
conoce) y el desarrollo de un mercado publico no ha tenido éxito. Esta es uno de
los retos mayores a la vez que oportunidad creciente para cubrir necesidades de la
demanda. Las razones por las que el alquiler no ha sido mas promovido son,
fundamentalmente, por que el propio mercado ha orientado a la demanda hacia la
propiedad como consecuencia de, al menos, los siguientes factores (1) la facil
accesibilidad mantenida durante mas de una década, con bajos tipos de interés,
precios de partida reducidos en términos relativos con la renta y acceso facil a la
financiacion, que promovia la busqueda de la unidad en propiedad, (2) los elevados
precios y bajas calidades del parque en alquiler existente, cada vez mas estrecho,
(3) la existencia de una fuerte demanda desde la inmigracion laboral que redujo la
oferta de alquiler y tensiond mas sus precios, (4) una regulacion de alquiler
restrictiva con la propiedad, que dificulta la recuperacion de la misma ante impagos
y deja desprotegido al propietario ante abusos, y (5) la mayor versatilidad de la

vivienda en propiedad en cuanto a su capacidad de adaptacion a los gustos

' No es posible contratar la cantidad de teletrabajadores que existen en Alicante. Algunos trabajos muestran
que es una parte importante de la poblacion alemana que reside en Baleares, pero al no estar resueltas las
cuestiones ligadas al lugar de generacion de renta, no es posible su identificacion ni evaluacion.
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personales, que permite la regulacién espafiola®>. No ha existido tampoco un
desarrollo de un mercado de servicios que unifique la gestion del alquiler o
promueva empresas de propiedad que gestionen de forma directa el mismo, salvo
en el caso de las oficinas, o en muy contadas ocasiones. El incentivo a través de
los fondos de inversion inmobiliaria no ha funcionado dado lo restrictivo de su
regulacion y la penalizacion legal que este mercado tiene. Las sociedades a nivel
nacional que estan gestionando edificios en alquiler publican que los segmentos
residenciales tienen menor rentabilidad, lo que constituye, per se, un incentivo a
invertir en areas diferentes del alquiler de viviendas. Este hecho, con una dificil
combinacién de razones economicas, de mercado, legales y de estructura
empresarial, constituye un gran reto de futuro, pero que es necesario abordar. En
ningun caso tiene una solucion de corto plazo.

Un segundo reto ligado a la accesibilidad, éste de corto o medio plazo,
consiste en las dificultades que acontecen a las familias que se han endeudado con
créditos a largo plazo y tipos de interés variable y que, con la elevacion de los
ultimos, estan teniendo que disminuir el consumo para mantener los pagos
residenciales. El impacto es dificil de calcular dado que una buena parte no han
tomado endeudamientos maximos, aunque la evolucién de los tipos, por un lado, y
la del empleo, por otro, pueden ser determinantes para comprender la dinamica de
impago de las viviendas y ‘rescatar’ a los hogares de su pérdida de accesibilidad.
Esta cuestion es muy controvertida. Hay analistas que consideran que el rescate no
se debe producir dado que, en su dia, el hogar se decantd por una opcién de
mercado. Otros consideran que la falta de alternativas de alquiler justificaria la
intervencion. En cualquier caso, el reto es evaluar el impacto de este efecto y
estimar los niveles a partir de los cuales la intervencion es precisa. La relevancia de
esta cuestion se pone de manifiesto con la simple observaciéon del mismo proceso
en Estados Unidos, donde un impago masivo de los créditos por falta de
accesibilidad ha desembocado en una crisis econdmica y financiera no recordada
desde los afios treinta.

La ultima cuestidén en este apartado se relaciona con la demanda basica de
viviendas de uso temporal en la provincia. Estas viviendas se dispersan por

mercados donde existen otras viviendas principales o secundarias y, normalmente,

2% En otros paises no esta permitido realizar obras de acondicionamiento o cambio de disefio interior con tanta
facilidad como en Espafia. En esos casos, el control sobre la construccion es mas duro y el efecto de
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no tienen asociados problemas de accesibilidad (hasta donde se conoce). Estos
mercados suelen caracterizarse por ser de mayor calidad, especialmente
medioambiental, y con hogares dependientes de rentas foraneas. En este caso, el
reto es muy distinto. Si se mantiene la calidad en los mercados residenciales, estas
areas pueden aumentar su proceso de capitalizacion con efectos positivos muy
generales sobre la poblacién en forma de ganancias de capital.

Es importante que se mantengan los niveles de calidad urbana en toda la
region y esto debe ser realizado tanto desde la promocién privada (en disefios
coordinados de viviendas con la urbanizacion) y desde la administracion local. La
gestion de estas ganancias tiene efecto dudoso. Por ejemplo, si las areas de
residenciales son dotadas de mayor calidad mediante servicios publicos mas
onerosos, la recuperacion de los costes que los Ayuntamientos deben llevar a cabo
aumentaria la carga fiscal, lo que implica una mayor carga fiscal y desincentiva la
llegada de nuevos residentes extranjeros®’. No obstante, este es un efecto de corto
plazo dado que el atractivo de ganancia de capital en el medio y largo plazo

configuraria un mercado de mayor valor para todos los residentes.

2) Un segundo reto es la recuperacion de los edificios en peor situacion mediante
una accion de rehabilitacion. En Alicante, el parque histérico no es excesivamente
relevante salvo en pocas ciudades. Los principios de competencia entre ciudades
muestran que los elementos determinantes del éxito de un nucleo urbano sobre
otro para atraer la poblacion, estan en relacion con el buen funcionamiento de la
ciudad, su equilibrio en el disefio y el atractivo de sus centros histéricos.

En este sentido, las ciudades con elementos diferenciadores de edificacion
‘histérica’ deben explotar sus ventajas competitivas recuperando todas las
unidades posibles y usandolas como emblema de competencia. La rehabilitacion
es, por tanto, un elemento estratégico en el medio y largo plazo para fijar la
poblacién y contribuir a la expansion econémica de los municipios. Este proceso da

la oportunidad de complementar el atractivo de la ciudad con la producciéon de

‘satisfaccion’ no juega un papel tan importante como en Espaiia.
2! Taltavull et al, 2008, muestran como uno de los factores que contribuyen a la toma de decisién de los
extranjeros europeos para comprar viviendas en Alicante es los bajos impuestos municipales existentes.
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servicios culturales muy apreciados y diferenciadores, que contribuyen al

crecimiento del turismo y la generacién de riqueza®.

3) El mercado de vivienda secundaria, su crecimiento y organizacién, suponen un
grupo adicional de retos y oportunidades para la economia en general y el sector
edificador en particular. Hay que asumir que este mercado no va a desaparecer
sino, mas bien al contrario, va a seguir creciendo en los siguientes periodos
expansivos. La forma en la que se produzca este crecimiento podria variar, desde
un aumento de las transacciones de las unidades existentes, en el caso en que no
exista mas construccién, o en la comercializacion de nuevas edificaciones.

Dado que los mercados estan fundidos en el espacio, y hay pocos casos en
que se pueda discriminar entre principales y secundarios, es dificil que se puedan
identificar ambas demandas (principales y secundarias) e impedir que las segundas
accedan a las unidades residenciales nuevas. En el caso en que se pudiese, podria
ocurrir como en los mercados del sur de Francia, en que la competencia por las
unidades existentes ha encarecido los mercados residenciales para todos los
hogares. En el caso de no discriminar, no es posible evitar que la demanda
secundaria (con mayor nivel de capacidad de pago que la principal, generalmente)
compita en mejores condiciones que la local por las viviendas nuevas, de manera
que un déficit en edificacion implicaria en estos mercados un problema de escasez
de oferta para los hogares locales. Hay que aceptar que el proceso pasara por una
expansion de la edificacion en el medio y/o largo plazo, y dada la saturacion
costera, es un reto muy relevante el ordenar esta expansion de forma coherente
para que no vuelva a ocurrir un crecimiento del parque desordenado que mine la

calidad conjunta.

4) En un periodo como el actual, con una relevante crisis financiera cuyas
caracteristicas no muestran un proceso de mejoria rapida, es posible que la
solucion técnica a los problemas del sistema financiero internacional requieran de
la aplicacién de soluciones alternativas. Aunque estas medidas serian de corto

plazo, la clave para resolver problemas relacionados con los cierres de mercado es

22 Un ejemplo muy conocido es el de Bilbao. El flujo de poblacion crecié desde el momento en que se
construyd el museo Guggenhein con una recuperacion del comercio tradicional y los servicios de restauracion
y hoteleros, que dieron lugar al renacimiento de actividades dentro de la ciudad, compensando la caida en la
produccion de industrias tradicionales.
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ofertar sistemas que sustituyan, en la medida de lo posible, el papel de la
financiacion escasa que existe actualmente. Asi, mecanismos similares a los
plazos dilatados de pago (o cualquier variacién alrededor de esta idea) podria ser
una solucién temporal hasta tanto el sistema financiero recuperase su liquidez.
Esta no es una medida nueva sino mas bien, muy utilizadas por las promotoras
cuando han vendido sobre plano las viviendas. La diferencia radicaria en que la
financiacion seria a mas plazo y la conversion en hipoteca se realiza con
posterioridad, cuando el sistema financiero pudiese volver a aportar financiacion.

Este podria ser un paso intermedio a la creacion de un mayor numero de
fondos de titulizacién, como ocurrié en Estados Unidos durante los sesenta, o bien
un momento para introducir sistemas de financiacion basados en REIT’s (Real
Estate Investment Trusts) que vehiculizan a través del mercado financiero el
reparto de la propiedad como inversién. Si bien la situacion actual no es la mejor, la
diversificaciéon de las formulas de financiacion de la construccién se manifiesta
como una via fundamental de crecimiento futuro que reduciria los riesgos
asociados a un proceso de ‘credit crunch’ .

Otra figura podria ser la de alquiler con opcién a compra, siempre que

gozase de financiacion asegurada.

5) La aparicion de un numero creciente de residentes mayores en la provincia
plantea un reto de futuro muy importante. El envejecimiento en el lugar de
residencia se encuentra asociado a un mayor gasto en servicios asistenciales, lo
que implica mayor déficit publico de las administraciones cuya responsabilidad es
el territorio donde estos grupos se localizan. En el caso de residentes nacionales,
este gasto es transferido directamente por el sistema de salud, con lo que no
constituye un gravamen para las haciendas de la comunidad autébnoma, pero en el
caso de residentes extranjeros, el sistema de transferencia existente y la diferencia
en la estructura de los servicios sociales entre paises, implican que dificilmente el
sistema de salud receptor puede recuperar los costes derivados de la atencion a
los residentes-inmigrantes.

Si se tienen en cuenta los retirados europeos, una parte importante venden
su vivienda en su pais de origen y utiliza los capitales para comprar la vivienda en

efectivo en Alicante. Con posterioridad, residen quasi-permanentemente en la
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provincia y cada vez mas tiempo a medida que envejecen®. Una proporcién
importante dice que no volvera a su pais, con lo que son, de facto, residentes con
renta extranjera (y carga fiscal en el extranjero) en Alicante con derechos a
asistencia social. Esto tiene importantes implicaciones, inicialmente para la
fortaleza de la demanda, pero después para la estructura de gasto en servios
sociales de la comunidad. De no resolverse los sistemas de compensacion o pago,
la residencia definitiva implicara gastos sociales crecientes sobre los ya estimados

que corresponde a la poblacion autdctona

6) La atraccion de la demanda foranea ha sido una actividad de especializacién de
la promocion alicantina en lo que se ha conocido como ‘turismo residencial’, que
combina residencias de largo plazo y de corto plazo. Estos flujos de demandantes
seguiran llegando en el momento en que se desbloqueen sus mercados de origen
o se resuelva la recesion. No obstante, hay que saber que una parte de los
promotores en Alicante y/o los intermediarios de viviendas son compatriotas de los
compradores foraneos. Estos encuentran mayor rentabilidad vendiendo viviendas
en nuevas regiones con gran parecido a las de Alicante, como Croacia, Malta, e
incluso, algunos paises del norte de Africa (aunque en menor proporcién). En estos
casos, es necesario potenciar las ventajas competitivas de la provincia, como la
estructura de servicios, y los enormes diferenciales de precios y la capacidad de
compra de los demandantes, actuaran de factor de atraccion contra el cual no es
razonable ni logico luchar. El factor competitivo de Alicante debe ser la calidad
medioambiental aderezada de la estructura de servicios, y nunca los precios

relativos bajos.

7) Por ultimo, y a modo anecddtico por la imposibilidad de llevar a cabo un
contraste empirico, el crecimiento residencial lleva incorporado, como servicio, la
expansion de otros mercados inmobiliarios ligados a la distribucion comercial y al
ocio. Los mercados inmobiliarios comerciales suelen desarrollarse ligados a redes
de comercializacion preestablecidas y estan centralizados por empresas (a menudo
internacionales) que son especialistas en gerenciar centros comerciales de

distintos tipos. La rentabilidad de estos centros esta directamente relacionada con

 En que tienen menos disponibilidad para viajar y sus pensiones han ido perdiendo capacidad de compra en el
mercado, tanto de origen como de destino.
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la férmula de gestion, y es directamente proporcional a la capacidad de captacion
de demanda que tengan, razén por la cual suelen localizarse en lugares
estratégicos con un area de accion poblacional importante. La organizacion de este
mercado, en cuanto a la provision, es responsabilidad de los Ayuntamientos en la
medida que otorgan los permisos e incluyen el espacio en los planeamientos, lo
que hace de esta herramienta un aspecto esencial en el proceso. Es un reto
establecer un modelo equilibrado de dotacién comercial en las regiones urbanas
que aparecen, y bastante mas complejo alli donde la residencia es eminentemente
temporal.

Por su parte, el mercado de oficinas, el segundo en rentabilidad reconocida
tras las actuaciones de aparcamientos, no ha tenido un desarrollo suficiente en
Alicante. La falta de informacion estadistica tampoco permite realizar una analisis
exhaustivo, pero la mayor proporcion de empresas del ambito industrial, el tamafio
de las mismas y la falta de desarrollo de sociedades tecnoldgicas, parece que son
tres de las razones que justifican que este mercado no haya crecido como se
esperaba en Alicante, a pesar del numero de empresas y de la creciente aparicion
de polos de servicios internacionales (OAMI, Sociedades de exportacion...). Es
posible que la falta de crecimiento se encuentre relacionada con la inexistencia de
‘centros de oficinas’ y de edificios especialmente disefiados para ellas, con los
estandares de costes unitarios y servicios asociados, lo que constituye una

oportunidad de expansién para el sector constructor y la economia en su conjunto.
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Conclusiones y perspectivas de futuro

Como resumen, la racionalidad muestra que las razones de la intensidad
constructora experimentada por la provincia son diversas. En primer lugar, la
poblacién de Alicante es joven y la tasa de formacidén de hogares es elevada. Si se
le anaden el flujo migratorio que se recibe, que son demandantes de primeras
viviendas, entonces se comprende la fortaleza de la demanda basica. Esta
demanda se ha visto favorecida por las buenas condiciones financieras, que han
facilitado de forma extraordinaria el acceso al crédito barato y, por tanto, en
propiedad, pero también ha incentivado el endeudamiento sobre el consumo,
aunque en similar medida que en otras regiones. Por su parte, la provincia de
Alicante concentra el primer mercado de segundas residencias espafiol, y es
destino habitual de familias del centro de la peninsula. Esto implica que cuando se
produce expansion economica, la probabilidad de encontrar mas familias de otros
lugares que compren su segunda residencia en la costa de Alicante, es elevada. En
tercer lugar, la provincia recibe relevantes flujos migratorios de familias de la
Europa central y de los paises nordicos, que compran viviendas en las costas y en
el interior. Estos grupos tienen elevada capacidad de pago y estan contribuyendo a
desarrollar amplias areas con mejores calidades de edificacion y urbanizacion. La
coincidencia de todos estos flujps de demanda con las buenas condiciones
financieras ha supuesto un ‘boom’ constructor que ha venido a absorber capitales y
mano de obra de la provincia, aunque también de otras regiones espafolas,
compensando parte de la recesidon experimentada.

Los elevados flujos de migracion de la Europa desarrollada no son una
casualidad. Desde hace algunos afios, las empresas promotoras han tendido a
especializar su red de distribucién dirigiendo la comercializacion de las viviendas
nuevas en areas de calidad medioambiental (y alejadas de las ciudades) hacia
grupos de poblacion de esas regiones. Igualmente, han complementado la oferta
con servicios ludicos, como campos de golf u otros atractivos, de forma que el
sector de la vivienda se ha reconvertido desde un sector productor para cubrir
necesidades de uso, a otro mas comercializado y especializado en el area ludica y

de tiempo libre. Al igual que los servicios, por tanto, este sector puede estar
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reconfigurandose como sector productivo para la creacion de mercados
inmobiliarios distintos al de primera residencia.

En segundo lugar, la actividad constructora estd generando riqueza en la
provincia, remodelando los centros urbanos y creando nuevas areas. Sin embargo,
el resultado de la intensidad en la construccion reciente ha sido un dafio ecoldgico
que posiblemente estd mermando los niveles de calidad urbana y podria tener un
efecto negativo sobre el propio valor inmobiliario en el futuro. Cuidar estos
aspectos, la expansion urbana respetuosa del medio ambiente, interesa a la propia
industria y a la economia, a la vez que plantea un reto de calidad en el futuro.

La aparicion de demandantes extranjeros ha generado también cambios en
los mecanismos del mercado de viviendas (y posiblemente, de otros mercados)
especializando la construccion tanto en tipologia como en localizacion.

Desde la optica de las teorias explicativas del mercado residencial, un
crecimiento tan fuerte y sostenido no puede responder a situaciones de corto plazo
que afecten al mercado (como influencias de inversién o burbujas especulativas)
sino que tienen de respaldo movimientos permanentes que ajustan los intensos
ritmos constructores. Es de esperar que este proceso continue en el medio y largo
plazo, una vez la economia en su conjunto resuelva los problemas del mercado
financiero, aunque un proceso largo en este sentido llevaria a una destruccion de la
estructura productiva creada en la ultima década que no es deseable por los
impactos agregados que tendria. Se ha estimado que una reduccion en la
edificacién de un 10% implica una caida en el ritmo crecimiento econémico que
puede llegar 4%. Esta relacion estd en consonancia con otras experiencias
internacionales, lo que pone de manifiesto el papel crucial de la construccién en la
evolucion de la economia provincial.

Las cifras que el mercado residencial alicantino esta experimentando
durante los ultimos afios son indicativas de un cambio estructural en su mercados
procedente de las fuerzas de demanda. De hecho, la mayor parte de las viviendas
iniciadas son libres, es decir, las condiciones del mercado han propugnado
condiciones de competencia que han decantado la demanda hacia las viviendas de
disefio y precio liberalizado, a la vez que han ido expulsando las viviendas publicas.

El mercado de la vivienda es caracteristico de cada regiéon y pais. Su
evolucion, asi como sus connotaciones, son el reflejo de la poblacion existente, en

términos de expresion de sus gustos residenciales, por un lado, de la manera en
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que el uso del parque resuelve los problemas ligados a la necesidad de vivienda,
en segundo, asi como de la evolucion econdmica de la sociedad, que proyecta la
bonanza econdmica o las fases de restricciones sobre la construccion de
propiedades. El resultado se plasma en mercados residenciales que son
configurados en el largo plazo. Cada fase de expansién econdémica deja una
‘huella’ residencial que se refleja en barrios 0 zonas de ensanche con similar
disefio que, en ocasiones, se convierten en joyas culturales e historicas y
referentes histéricos de sus momentos de esplendor. Es necesario recuperar estos
referentes para dar la identificacion que las poblaciones precisan para competir en
mejores condiciones y generar, con sus mercados inmobiliarios, riqueza.

A menudo, esta vision de largo plazo no suele ser considerada por los
analistas y tampoco por las instituciones. La razon radica en que los periodos de
expansion suelen asociarse a problemas de acceso residencial, que dificultan los
procesos de crecimiento en el corto plazo. Esto hace que se articulen medidas para
resolver, en primer lugar y deprisa, el problema de falta de vivienda sin atender a
otras visiones, generando, también en ocasiones, la destruccion sin sentido de
parte del parque historico de mayor valor. El problema del acceso residencial ha
sido tomado como permanente cuando no lo es, y se han aplicado medidas
estructurales que han condicionado la evolucion posterior del parque.

La combinacion de mercados inmobiliarios en Alicante ha sido un factor
determinante para la acumulacion de riqueza, internacionalizacion y desarrollo de
nuevos segmentos productivos. Algunos de ellos aun estan en crecimiento y la fase
de crisis puede plantear una oportunidad para su configuracién, delimitacion,
ordenacion y consiguiente expansion posterior.

La optica de corto plazo no es alentadora. La principal razdn de la crisis es la
restriccién de liquidez, y no los problemas de acceso, por lo que hasta que no se
resuelvan a nivel internacional, la actividad constructora no se recuperara. Queda
la posibilidad de establecer y desarrollar mecanismos de financiacion en un ambito
ajeno al sistema financiero, lo que requiere de imaginacion y compromiso
empresarial, aunque parece que es la unica opcion a muy corto plazo. A medio
plazo, probablemente, combinada con herramientas del sistema financiero, se
podrian mantener los flujos que desbloquearian las distintas demandas del

mercado de viviendas de Alicante.
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Si no se resuelven los problemas de corto plazo, la estructura productiva
puede adelgazar enormemente como ya ocurrid a principios de los ochenta,
generando una intensa crisis en el sector productor y con efectos colaterales sobre
la demanda (caida de empleo y restriccion en la oferta de viviendas), que no son
deseables.

Por su parte, las expectativas a largo plazo marcan un continuo crecimiento
en el mercado secundario que es necesario conceptualizar, proyectar y cuidar, para

que sea sostenible y siga aportando riqueza a la economia alicantina.
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