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El Mercado Residencial Espaiol Actual y Previsiones para 2026

Este informe frata de dar una visién sencilla y divulgativa de la situacién del mercado
residencial en Espafia en el momento actual, lo que ha sucedido en este pasado afio de
2025, cudles han sido las causas y lo que, desde Valmesa, prevemos que ocurra en este

ejercicio de 2026.

1. Coyuntura

Espafia - Crecimiento del PIB real (% interanual)
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Grdfico 1. Crecimiento PIB. INE. Banco de Espafia proyeccion dic-25.

Tras unos aios marcados por circunstancias excepcionales con la pandemia, conflictos
internacionales, alta inflacién y subida de tipos, 2025 ha marcado la senda de
estabilizaciéon a nivel econémico con la moderacién de la inflacion y los tipos de interés.
El crecimiento econémico de Espafia, con un PIB del 2,9% en 2025 y que refleja subidas por
encima de las economias de los paises de nuestro entorno, empuja al empleo y el alza de

sueldos favoreciendo la inversién y el dinamismo del mercado inmobiliario.

En el marco internacional, 2025 se ha caracterizado por un entorno econémico desigual,
geopoliticamente tenso y con tipos de interés ain elevados, pero en descenso
progresivo. Por otro lado, la baja demanda por la subida de tipos, incertidumbre financiera
y los altos costes generados a partir de la guerra de Ucrania se reflejaron en una bajada en
la construccidén, con una escasez de obra nueva especialmente en EEUU, Europa y Japén.
Si a esta escasez, unimos el aumento de rentas visto en 2025 resulta una oferta incapaz de
cubrir la demanda, llevando a un crecimiento cercano al 7% en el valor de mercado global
del sector, aumentando la inversién residencial y siendo mds acusado en Europa y en
ciudades top: Madrid, Lisboa, Londres, Paris, Nueva York, Miami, Toronto y Sidney con

subidas superiores a los dos digitos.
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La vivienda sigue siendo el principal motor inversor con crecimientos de transacciones

del 11% en EEUU, 14% en Europa y 5% en Asia-Pacifico.

El empuje de 2025 se prevé que siga, aunque con menor fuerza en 2026. Ademds, este afio
comienza con incertidumbres en la estabilidad internacional que habrd que ver cémo llega
a afectar a la economia y cémo se traslada a la demanda, aunque parece que la oferta

seguird siendo insuficiente presionando precios al alza sobre todo en Europa y EEUU.

Resumiendo, en 2025 ha continuado la guerra de Ucrania, los tipos se han estabilizado y ha
aparecido el factor Trump, con una politica errdtica que ha provocado vaivenes en las
bolsas de todo el mundo. 2026 comienza con las mismas incertidumbres internacionales
pero que ya no afectan a los mercados del mismo modo, pareciendo que la economia se
ha acostumbrado a esta montafia rusa. Los tipos se espera que continden estabilizados y
la economia en general en positivo con un crecimiento algo mds moderado que en 2025 en

las economias avanzadas.
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2. Cifras 2025

Centrados en el dmbito nacional, la venta residencial en 2025 ha seguido subiendo,
terminando el afio en el entorno de las 700.000 operaciones, lo que supone llegar a nUmero
de ventas que no se veian desde 2007. La diferencia principal respecto a los afos de la
burbuja y posteriores estriba en que hasta 2013 la obra nueva representaba el 40-50% de
las compraventas y este 2025 se ha quedado en el 22%.

Compraventa de viviendas segun régimen y estado

Estadistica de Transmision de Derechos de la Propiedad, Total Nacional, Régimen y estado
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Grdfico 2. Numero de compraventas residencial registradas mensuales. INE.

Si el precio medio de venta en 2008 llegé a los mdximos en 2.000 euros/m?, este afio 2025
lo hemos superado alcanzando los 2.236 euros/m? a falta del cierre del cuarto trimestre.
No obstante, descontando la inflacién, ain estariamos en valores en torno a un 30 % por

debajo de la burbuija.
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Grdfico 3. Valor medio (euros/m?) registrado residencial cierre tercer trimestre. Registro de la Propiedad.
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Este dinamismo del sector ha conllevado a una subida de precios del 8,76 % anual, muy

por encima de las subidas registradas desde la burbuja.
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Grdfico 4. Variacién interanual precio medio registrado residencial. Valmesa Data con datos del Registro de la
Propiedad.

Por provincias, las grandes capitales, junto a las islas son las que tienen la vivienda mds
cara, destacando Madrid, Baleares y Guipuzcoa. Porcentualmente, entre las grandes,
destaca la diferencia entre Madrid, con un incremento del 14% mientras que Barcelona no
pasa del 6% interanual. Entre los porcentajes mds altos de subida, destaca la subida en las
provincias con unitarios mds bajos, salvo excepciones como Madrid y determinadas zonas
de costal (islas y Alicante) donde los precios mds bajos se incrementan en mayor porcentaje

que los altos, como en el caso de Cataluiia, Navarra y GuipuUzcoa.

Provincias ordenadas por variacion % 2024-2025
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Grdfico 5. Valor medio (euros/m?) registrado residencial tercer trimestre 2025 y variacién porcentual
interanual. Valmesa Data a partir de Datos Registro de la Propiedad.

Valmesa Sociedad de Tasaciones www.valmesa.com


http://www.valmesa.com/

GRUPO

valmesa

€/m? (2025)

Por ofro lado, viendo la serie histérica en aumento de precios 2012-2025 si que vemos la

correspondencia entre los precios mds caros y el mayor incremento porcentual en un

El Mercado Residencial Actual y Previsiones para 2026

periodo mds amplio. Estas series nos llevan a pensar que en los mercados mds tensionados

se estd llegando a los méaximos precios que la demanda puede absorber, y queda poco

recorrido, mientras que en otros mercados con precios mds asequibles aun queda recorrido.

Salvo excepciones, como Madrid y Baleares.

Provincias ordenadas por variacién % 2012-2025

35001

3000 +

2500 4

20004

1500 1

1000 1

500

Cadiz
Navarra

Sevilla
Pontevedra

llles Balears

Santa Cruz de Tenerife
Mélaga

Madrid

Las Palmas

Alicante / Alacant
Barcelona

Gipuzkoa

Girona

Granada

© o 0w o ow oo © 5 =

S E s s IS IS CREEI SO0 Ao BE8 Y ETETE R
o = m =g 8 858 2 5 32 ® o 2980 2@ c 2c c S 5 0 o> 8 0 2 ®© S

c ) o 2 @ 2 & T x c K s & Pz o U Y = o 3

© 2 LI S EgEv g5 o082 giEANELoL 2% U5 5 B @ S E

T 222383 S§2eESE " 8E383 Gmgfa g2 % g

>3 @ T & < g [S2= = o & Ed ]

< 2 s § e ] = ]

= £ a ® 5 S

S z 2

H 2

2 i

)

> 5

Grdfico 6. Valor medio (euros/m?) registrado residencial tercer trimestre 2025 y variacién porcentual 2012-2025.

Valmesa a partir de Datos Registro de la Propiedad.

Las estadisticas totales de Espafia segin Notarias son muy similares, comprobando,

efectivamente que el precio global por m? ya supera mdéximos histéricos, aunque las

compraventas no llegan aun a las vistas en 2006-2007.

Gréfico 1: compraventas vivienda y precios medios (indice afio 2007 = 100)*
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Grdfico 7. Precio vivienda y compraventas. Informacion estadistica del Notariado.
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3. Causas

El mercado inmobiliario es un mercado autorregulado por la oferta y la demanda, que
estd@ en plena evolucién y que se comporta de manera ciclica con sus periodos de
estabilizacién. Veamos lo que ha pasado con estos aspectos en 2025 para que se haya

fraducido en esta subida de precios:

DEMANDA

Buenas perspectivas laborales.

La bajada del paro junto a las mejoras salariales da mds una mejor perspectiva de futuro
para animar la inversién, bien sea para el acceso a la vivienda, o para un cambio de
vivienda hacia una mejor. Ademds, el impulso al empleo joven también motiva la
emancipacién y la busqueda de vivienda propia cuando antes se compartia piso,

aumentando sensiblemente la demanda.

Salario medio anual Espana (2008-2025)
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Grdfico 8. Ingresos medios por trabajador. Instituto Nacional de Esfadistica (INE+ proyecciones).
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Tasa de paro en Espana (2006-2025)
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Grdfico 9. Evolucion de la tasa de paro nacional. Instituto Nacional de Estadistica.

Acceso al crédito hipotecario.

Los tipos de interés tras la escalada que supuso la inflacién desatada por la crisis energética
por la guerra de Ucrania han vuelto a la estabilidad, aunque todavia nos encontramos por

encima de niveles anteriores a 2022.

Tipo de interés medio al inicio de las hipotecas constituidas
Estadistica de Hipotecas, Total, Viviendas
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294
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Grdfico 10. Tipos de interés firmados. Instituto Nacional de Estadistica.

Ademds de la estabilidad en los tipos de interés, los créditos se firman a mds largo plazo,
superando los 26 afos de media del crédito el pasado mes de octubre, lo que no sucedia

desde 2012.
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Grdfico 11. Plazo medio de las hipotecas constituidas (afios). Instituto Nacional de Estadistica.

El respaldo laboral que veiamos anteriormente permite a las entidades ampliar el crédito
disponible, o que, junto a la bajada de los tipos y ampliaciéon de plazo, capacita al
frabajador a endeudarse mds con el mismo esfuerzo. Asi, nos enconframos con una
escalada del importe medio de las hipotecas: Desde 2021 hasta la primera mitad de 2024 el
importe medio rondaba los 130-140.000 euros, a partir del segundo semestre de 2024 se ve
una clara subida alcanzando a los 165-170.000 de final de 2025. Es decir, en 2025, la
hipoteca media ha contado con un disponible en torno al 15-20% superior al 2024. Con todo

ello, se facilita la compra.

180.000

Grdfico 12. Importe medio de las hipotecas constituidas. Instituto Nacional de Estadistica.

Estas facilidades crediticias las comprobamos en el saldo vivo del crédito para la adquisicién
de vivienda, con una variacién anual +2,4 % a mitad de 2025, después de venir de afios en

descenso del saldo vivo:
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Total Var. Anual

jun.-23 483.224mill. € -2,7%
sep.23 480.039 mill. € -3,3%
dic.-23 476.847 mil. € -3,2%
mar.-24 474.947 mill. € -2,4%
jun.24 476242 mill. € -1,4%
sep-24 477377 mil. € -0,6%
dic.24 479.221mill. € +0,5%
mar-25 482.226 mill. € +1,5%

jun.-25 487.837 mill. € +2,4%

Grdfico 13. Saldo vivo de crédito para la adquisicion de vivienda. Asociacion Hipotecaria Espafiola. Boletin
estadistico

Con lo que el nUmero de hipotecas firmadas va claramente al alza cerrando este 2025 en el
entorno de las 500.000, cifras no vistas desde 2010, pero ain menos de la mitad que las

anuales firmadas en los afios de la burbuja 2004-2007.

Estadistica de Hipotecas, Total Nacional, Viviendas, Numero de hipotecas

53.000

45250 -

37.500

29.750 -

Grdfico 14. Numero de hipotecas. Viviendas. 2023-2025. Instituto Nacional de Estadistica.

AuUnN con estas cifras, todavia estamos por la mitad de las que se firmaban en los afios 2003-

2008.
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Grdfico 15. NUmero de hipotecas. Viviendas. 2003-2025. Instituto Nacional de Estadistica. Datos de 2025 sobre
estimaciones de noviembre y diciembre

Mantenimiento de la tasa de esfuerzo para compra

Con esta perspectiva de alza en los salarios, la tasa de esfuerzo, pese a la subida de precios

baja ligeramente respecto a 2024 y queda a distancia de los mdximos de 2007.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Grdfico 16. Evolucion esfuerzo en afios necesarios para comprar una vivienda 2007-2025. Valmesa Data con

datos del INE
Evolucién alquileres.

Subida anual del precio del alquiler en Espafia (2021-2025)
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Grdfico 17. Porcentaje interanual de variacion del precio del alquiler. Valmesa Data con datos del INE

Si la subida del precio de la vivienda veiamos que ha alcanzado los niveles precrisis, el

alquiler va muy por delante, con un incremento anual del 8,5% y en precios un 40% por

encima de los de 2007.
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= Precio Alquiler (€/m2/mes) Evolucién interanual (%)

8,5
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Grdfico 18. Alquiler en Espafia. Precio y porcentaje interanual de variacion. Idealista

Esto se traduce en un esfuerzo mensual para las familias equivalente, y muchas veces
superior, al de compra aumentando el plazo del crédito, tal como hemos visto en el punto
anterior que estd sucediendo. Por lo que, ante la minima oportunidad, se prefiere la compra

al alquiler.
Tasa de esfuerzo alquiler vs compra.
Esta evolucién de los alquileres ha hecho que la tasa de esfuerzo en la compra de vivienda

sea 10 puntos porcentuales mayor en la compra que en el alquiler, lo que lleva la demanda

de alquiler a compra.
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Tasa de esfuerzo para el acceso a una vivienda (en % sobre ingresos familiares)

Alquiler Compra

3q 25 3q 25

Esparia 36% 25%
Alquiler Compra

Provincia 3q 25 3q 25
A Corufia 22% 15%
Alava 28% 19%
Albacete 26% 15%
Alicante 38% 30%
Almeria 25% 19%
Asturias 25% 16%
Avila 23% 13%
Badajoz 25% 13%
Balears (llles) 50% 47%
Barcelona 44% 19%
Burgos 23% 12%
Caceres 23% 12%
Cadiz 28% 24%
Cantabria 26% 19%
Castellén 23% 17%
Ciudad Real 21% 9%
Cérdoba 25% 15%
Cuenca 25% 11%
Girona 28% 22%
Granada 29% 21%
Guadalajara 26% 17%
Guiplzcoa 34% 22%
Huelva 27% 20%
Huesca 21% 16%
Jaén 20% 10%
La Rioja 24% 14%
Las Palmas 37% 25%
Ledn 22% 1%
Lleida 19% 1%
Lugo 20% 14%
Madrid 37% 26%
Malaga 52% 45%
Murcia 24% 17%
Navarra 24% 17%
Ourense 23% 12%
Palencia 20% 12%
Pontevedra 25% 20%
Salamanca 26% 14%
Santa Cruz de Tenerife 39% 35%
Segovia 26% 14%
Sevilla 30% 16%
Soria 20% 13%
Tarragona 23% 16%
Teruel 20% 11%
Toledo 26% 13%
Valéncia 39% 20%
Valladolid 23% 16%
Vizcaya 29% 20%
Zamora 23% 12%
Zaragoza 23% 14%

Grdfico 19. Tasa de esfuerzo alquiler y compra. Idealista.
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Baja rentabilidad del ahorro familiar

La tasa de ahorro de los hogares espafoles sigue subiendo, unido a la alta inflacién que
hemos tenido en los Gltimos afios y la baja rentabilidad de los depdsitos, existe una busqueda

de inversién rentable, entre otras, los cldsicos: la renta variable y el “ladrillo”.
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m Tasa de gasto acumulada m Tasa ahorro acumulada

Grdfico 20. Tasa de gasto acumulada y tasa de ahorro acumulada. Asociacion Hipotecaria
Espafiola.

Aumento del numero de hogares.
El nUmero de hogares sigue aumentando en Espafia caminando hacia un modelo con cada

vez menos personas por hogar aumentando la demanda y con distintas tipologias, o que

hace también que la tipologia ofertada no se haya adaptado todavia a la nueva demanda.

Hogares de personas residentes en viviendas familiares en Espafna a 1 de enero, por tamaiio del hogar y afio
Proyeccién de Hogares, Total Nacional, Total
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Grdfico 21. Hogares totales en Espafia 2020-2025. Instituto Nacional de Estadistica.
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Hogares de personas residentes en viviendas familiares en Espafia a 1 de enero, por tamafio del hogar y aio
Prayeccién de Hogares, Total Nacional, Tamafio del hogar
6.600.000

6.010.000 -

5.420.000
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4.240.000

3.650.000 -

3.060.000 -

2.470.000

1.880.000

1.280.000

700.000

i Urs) N Gl S e e e ]
& W3 g by, & ) & o %5 o 5
s P + o b o ol ol o + g

M 1 persona M 3 personas M 5 personas o mas
M 2 personas M 4 personas

Grdfico 22. Proyeccion de hogares totales en Espafia 2025-2035 por tamafio. Instituto Nacional de
Estadistica

Compra de vivienda por capital extranjero

La compra de vivienda por parte de extranjeros en Espaina no ha hecho mds que subir
desde 2007, representado un 20% del total de compraventas en la actualidad. Por un
lado, inmigrantes trabajadores (marroquies, rumanos...) ya asentados que optan a la compra
una vez que ya han echado raices en el pais, por otro lado, segundas o terceras residencias
de mayor nivel (ingleses, alemanes, italianos...) en zonas de costa y grandes capitales y, por
ultimo, fondos de inversién que ven en el mercado inmobiliario espafol recorrido y

rentabilidad, estos factores presionan mds la demanda.

30

25 4

20 1

Grdfico 23. Peso de la compra de vivienda por parte de extranjeros. Valmesa Data con datos del Consejo

General del Notariado.
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Por paises, los ciudadanos del Reino Unido encabezan las compras, seguidos por

marroquies, alemanes e italianos.

dﬂ'\,f d

) 19 & <>° \@;- ﬁ & & 9&" (&

& <
Graflco 24. Compradores extranjeros por nacionalidad. Primer semestre 2025. Valmesa Data con
datos del Notariado
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OFERTA

Falta de obra nueva
La obra nueva comienza a despegar, superando ya algunos meses los 2.500.000 m?

construidos visados para direccién de obra, lejos de los minimos de 500.000 m? de 2013.

3.000.000
2.500.000
2.000.000
1.500.000
1.000.000
500.000

]
EEEEES52E 8485483 48°8¢g8°8¢48°338

2011 2012 2013 2014 2015 2018 2017 2018 2018 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Eng
Abr

Jul
Oct
Ene
Abr

Jut
Oct
Ene
Abr

Jut
Oct
Ene
Abr

Jut
Oct
Ene
Abr

Jut
Oct
Ene
Abr

Jut
Oct
Ene
Ene
Ene

Grdfico 25. Superficie de uso residencial visada mensualmente para direcciones de obra por los Colegios de
arquitectos técnicos (2011-2025). Ministerio de Fomento

Aunque, comparado con los afios previos a la crisis, por encima de los 10.000.000 m?

mensuales nos encontramos todavia muy lejos.
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Grdfico 26. Superficie de uso residencial visada mensualmente para direcciones de obra por los Colegios de
arquitectos técnicos (2000-2025)

Valmesa Sociedad de Tasaciones www.valmesa.com 17


http://www.valmesa.com/

GRUPO

El Mercado Residencial Actual y Previsiones para 2026
valmesa

Falta de suelo

Tras el parén de la crisis inmobiliaria los desarrollos urbanisticos han tardado mucho en
volver a ponerse en marcha. Ademds, los largos plazos que suponen el desarrollo del suelo
hacen que vayan por detrds de la demanda de suelo para la promocién.

Mds del 74% del suelo residencial en Espafia no estd urbanizado, de una capacidad tedrica
de siete millones de viviendas nuevas, solo 350.000 estarian en suelo finalista listo para

construir.

Falta de mano de obra

Existe una escasez de mano de obra cudlificada en el sector. Tras la crisis inmobiliaria gran
parte de la mano de obra se fue a otros sectores y no ha vuelto a la construccién, ademds
no habia promocién por lo que no tenia muchas salidas a la formacién en estas dreas, lo que
dio lugar a una “generacién perdida” en la construccién. Esto conlleva, ademds de una
subida del coste de construccién y de la promocién una dilatacién adn mayor en la ejecucién
de las obras. Se estima que faltan unos 700.000 trabajadores en el sector. Ademds, el
envejecimiento de la mano de obra del sector, parece que puede incluso a agravar el

problema en el medio plazo.

Subida de costes

Ademds de la subida de costes de la mano de obra, el aumento de precios debido a la
inflacién provocada por la guerra de Ucrania se ha mantenido a pesar del posterior
descenso del precio de la energia. Los costes financieros, con la subida de tipos, también

tuvieron su correspondiente repercusién en los precios.

Indice de costes de la construccion (base 2021=100)
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Grdfico 27. indice de costes de la construccion 2005-2025 (2025*estimado). Datos Ministerio de Trabajo
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Precio alquiler €/m? (aprox)

Falta de rentabilidad en las promociones
Los aspectos anteriores: Falta de suelo con su encarecimiento, falta de mano de obraq,
subida de costes, dilatacién de plazos administrativos... hace que la rentabilidad de muchos

proyectos desanime la inversién, agravando el problema de la falta de obra nueva.

Falta de alquiler.

La falta de vivienda en alquiler y sus altos precios impulsa a parte del mercado que optaria
por el alquiler a la compra. Esta falta de oferta en el alquiler se ha visto agravada en los
ultimos afios debido a los usos alternativos, como el alquiler turistico, que ha menguado el
mercado de alquiler de larga duracién. Ademds de la retirada del mercado de viviendas por
miedo a no poder disponer posteriormente de la vivienda.

En la siguiente grdfica vemos la presién que ejercen las viviendas de uso turistico (VUT)
en el precio del alquiler y comprobamos claramente cémo aumenta el precio cuanto mds

porcentaje de viviendas turisticas hay.

Relacion entre VUT y precio del alquiler + Regresidon
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Grdfico 28. Precio alquiler relacionado con % de viviendas en alquiler turistico. Valmesa.

Falta de vivienda pUblica.

La falta de vivienda publica es un problema que viene arrastrando Espafia desde hace

décadas, con uno de los indices mds bajos de vivienda protegida respecto al total de los

paises de nuestro entorno con un 3% aproximadamente frente al 9% de media en la UE,

donde destacan Paises Bajos con un 30%, Austria un 24% o Noruega con el 23%.
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4. Conclusiones 2025.

El

aumento de precios en 2025 ha sido claro, situdndose, a falta de valores finales

estadisticos, en torno al 10 % y determinado por un aumento de la demanda y la escasez de

la oferta.

Déficit acumulado (miles de viviendas)

Los precios medios por CCAA han alcanzado sus mdximos histéricos en la mayoria
de las regiones con mds demanda, sobre todo en Madrid, Canarias y Baleares.

La moderaciéon de los tipos de interés y la buena marcha del empleo han facilitado el
crédito, ampliando plazo y capital, lo que permite una mayor inversién con igual o
menor esfuerzo y, por lo tanto, impulsa los precios al alza.

La buena marcha general de la economia ha aumentado la demanda presionando mds
los precios al alza.

Los alquileres siguen altos y conllevan un esfuerzo mayor que la compra, derivando
demanda del alquiler a la compra.

Sigue siendo cara la construccion de obra nueva; a la escasez de suelo se unen la
falta de mano de obra y la subida de materiales.

La escasez de oferta no se rebaja a pesar del crecimiento de la obra nueva, con un
déficit estructural de vivienda en torno a las 590.000 unidades que sigue creciendo

segun datos del propio Banco de Espaiia.
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Grdfico 29. Déficit acumulado de vivienda vs creacion neta de hogares. Valmesa con datos del Banco de Espafria.
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5. Perspectivas 2026.

Nos encontramos en un momento de mucho dinamismo en el sector, pero todavia no

sobrecalentado como lo estuvo en la burbuja de 2008. Pese a la fuerte subida anual y aun

estando por encima de valores de 2007, descontando la inflacién todavia nos encontramos

un 30% por debajo de mdximos y tanto el nGmero de compraventas como de hipotecas

constituidas aun se encuentra alejado de méaximos.

Escenario macro

Hipotecario. EIl mercado hipotecario espafiol afronta 2026 con un escenario de
mayor estabilidad fras la volatilidad de afios anteriores. El Euribor se mantendrd en
una banda estrecha entre 2,05% y 2,30%, sin grandes sobresaltos, lo que implica
cuotas mds predecibles en hipotecas variables. La demanda se concentra en
hipotecas fijas y mixtas, que ganan peso frente a las variables por la bdsqueda de
seguridad. La banca mantendrd prudencia en el riesgo, pero aumentard la
competencia en productos y tipos para captar perfiles solventes. El principal reto del
afio seguird siendo el precio de la vivienda, en ascenso moderado pero sostenido
por la falta de oferta, especialmente en zonas tensionadas. En conjunto, 2026 sera
un afio de financiacion mds estable, pero con accesibilidad limitada por el

encarecimiento de los inmuebles.

Inflacién. La inflacién en la Eurozona se moverd en 2026 muy cerca del objetivo del
2%, segun previsiones del BCE y distintos servicios de andlisis. Se estima que el IPC
europeo cerrard el afio en torno al 2,0%, mientras que Espafia lo haria en 2,1% tras
la moderacién de energia, bienes y salarios. El BCE proyecta una inflacién del 1,9%
en 2026, revisada al alza respecto a estimaciones anteriores debido a una caida
mds lenta de los precios en los servicios. La inflacién subyacente también continuard
descendiendo, aunque a un ritmo gradual, apoyada por la moderacién salarial y un
euro fuerte. Pese al escenario general de estabilidad, algunos indicadores
recientes muestran posibles repuntes en servicios, lo que mantiene al BCE en
una postura prudente. En conjunto, 2026 serd un afio de inflacién controlada, pero
con riesgos equilibrados, consolidando la normalizacién fras el choque inflacionario
de 2021-20

PIB. El crecimiento econémico de la Eurozona en 2026 serd moderado pero estable,

con previsiones en torno al 1,2%, apoyado en una demanda inferna mds sdlida y un
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mercado laboral resistente. Espafa volverd a situarse entre las economias mds
dindmicas, con un crecimiento estimado del 2,3%, revisado al alza por el FMI
gracias al impulso del consumo y el turismo. En general, Europa mantendrd un
avance contenido por los altos costes energéticos, la debilidad industrial y la baja
confianza del consumidor. Aun asi, la estabilidad de los fipos de interés y la
moderacién de la inflacién favorecerdn condiciones financieras mds predecibles
para hogares y empresas. Se espera que los servicios sigan siendo el principal motor
de crecimiento, mientras que la industria confinuard mostrando un desempefio
desigual por la competencia internacional. En conjunto, 2026 se perfila como un afio
de crecimiento moderado y sin sobresaltos, con diferencias claras entre paises, pero

dentro de un entorno macroeconémico mds estable que en afios recientes.

Empleo. EI mercado laboral espainol afronta 2026 con dinamismo moderado,
impulsado por el crecimiento del PIB comentado. La tasa de paro se estabilizaria
cerca del 10%, ligeramente por debajo de 2025 y en minimos histéricos recientes,
aunque aun lejos de la media europea. El empleo crecerd alrededor del 2,3%,
apoyado en hosteleria, logistica, comercio y construccién, junto con el avance
del empleo tecnolégico. Persisten desafios estructurales: baja productividad,
dependencia de sectores de menor valor aiadido y salarios inferiores a la media
europeda. Se prevé mayor presiéon salarial derivada del aumento del SMI y de la
negociacién colectiva, elevando los costes laborales, aunque con inflacién
contenida. El mercado serd mds selectivo, con escasez de talento en perfiles
digitales, estratégicos y operativos clave. En conjunto, 2026 traerd un empleo

robusto, pero con retos de productividad, costes y especializacién.

Riesgos. Los mayores riesgos macro para 2026 se centran en la inflacién de
servicios, que muestra sefiales de reaceleracién y podria dificultar la politica
monetaria del BCE. La debilidad industrial europea continba siendo un foco de
vulnerabilidad, afectada por altos costes energéticos y la competencia
internacional, especialmente China. La apreciacién del euro puede seguir restando
competitividad a las exportaciones, algo ya detectado por el FMI. A nivel fiscal, el
aumento del gasto publico —particularmente en defensa— podria elevar tensiones
presupuestarias en varios paises del euro. Otro riesgo clave es la baja productividad,
que persiste en Europa y especialmente en Espafia, limitando el crecimiento
potencial. Las presiones salariales, impulsadas por negociaciones del SMI y salarios
publicos, pueden alimentar los costes laborales unitarios. En el frente energético,

aunque los precios estdn mds moderados, la transicién regulatoria y la volatilidad
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global siguen siendo factores a monitorizar. Finalmente, la incertidumbre geopolitica
y la fragilidad de las cadenas globales mantienen un riesgo de shocks externos para

crecimiento e inflacién.

Mercado inmobiliario 2026

En este entorno econémico positivo en general para la economia espafiola no se detectan

factores a corto plazo que frenen bruscamente la inercia del mercado actual, por lo que es

de esperar que, aunque la demanda empieza a dar signos de desgaste, la limitada oferta

hara que los precios sigan al alza si bien con cierta moderacion respecto a 2025. En

Valmesa, contamos con un Modelo Econométrico de Regresién Predictiva de Precios que

nos permite calcular cémo va a comportarse el mercado y cudl serd la evolucién de los

precios de venta de viviendas para el ejercicio 2026.

Precio. Nuestro modelo, nos da una prediccién de un incremento a nivel nacional
de + 6,32% y la comparativa con las provincias (en términos nominales sin descontar
la inflacién): en Madrid predecimos una variacién del precio mds moderada que en
2025, pero aun asi cercana a los dos digitos, sobre el 9,25%. En Barcelona quedaria
en un 4,48 % el aumento de precios y en zonas de costa como Baleares, Mdlaga o

Alicante se mantienen las subidas en el entorno de los dos digitos.

Transacciones. La compraventa de vivienda esperamos que siga en aumento,
sobre el 7-8% de incremento anual para el 2026 en el nimero de ventas respecto
a 2025 sobrepasando las 750.000-770.000 fransacciones en 2026 con algo mds
de peso en la obra nueva, pero todavia muy por detrds de las transacciones de
segunda mano. En nuestro modelo comprobamos cémo en muchos casos la mayor
subida del valor se corresponde con una menor subida del nUmero de operaciones,
como ya se empezé a ver este 2025, el mejor ejemplo es Madrid, donde en 2025 una
subida del valor del 14,5% frente al 8,72% nacional se acompafia Unicamente de una
subida en las transacciones del 5,95% frente al 11,70% nacional. Aqui es donde
vemos claramente que se empieza a notar el agotamiento de la demanda, que no
llega a digerir a tiempo la subida de precios. Y al contfrario, donde las subidas han
sido mds moderadas, como en Barcelona, con un incremento del 5,4%, el aumento

de transacciones es mayor, un 14,69%.

Focos: El mercado de costa seguira tirando de la demanda, Alicante, Baleares,
Madlaga y Tenerife a la cabeza, con Madrid muy cercano y todos ellos con subidas
en el entorno del 10%. Las transacciones seguirdn igualmente al alza es estas zonas,
pero como hemos comentado anteriormente, con menor empuje en Madrid.
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Previsién de la evoluciéon provincial de precios de venta de viviendas 2026 y

volumen.

Por provincias vemos el cuadro adjunto con el porcentaje de subida de 2025 respecto a
2024 (3T2024-3T2025) y unitario al cierre del tercer trimestre, asi como porcentaje de
subida interanual y unitario al cabo de un aio. Valores iniciales de Registradores publicados
en el INE con proyecciones de Valmesa Data para tercer frimestre de 2025 y 2026.

En el Ultimo cuadro el nuUmero de transacciones anuales por provincias para 2025 se ha

completado con proyecciones de Valmesa Data para diciembre al no estar este mes
disponible en el INE todavia. Los datos de 2026 proceden del estudio de Valmesa Data.
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Provincia 24.25 2025 Prevision  Prevision
2025 2026 2026
A Corufa 8,26% 1.621 4,95% 1.701
Albacete 4,16% 993 2,25% 1.016
Alicante 10,19% 2.019 9,75% 2.216
Almeria 9,26% 1.341 5,79% 1.419
Alava 6,21% 2433  477% 2.549
Asturias 8,12% 1.453 4,82% 1.523
Avila 8,76% 975 7,15% 1.045
Badajoz 9,42% 858 5,50% 905
Barcelona 5,40% 3.050 4,48% 3.187
Bizkaia 6,72% 3.060 4,25% 3.190
Burgos 5,57% 1.304 2,71% 1.340
Caceres 3,39% 854 0,84% 861
Cadiz 5,01% 1.769 6,33% 1.880
Cantabria 8,80% 1.967 7,07% 2.106
Castellén 7,13% 1.263 5,92% 1.337
Ceuta 7,22% 2.043 3,68% 2.119
Ciudad Real 13,81% 743 7,10% 796
Cérdoba 0,76% 1.250 4,63% 1.308
Cuenca 18,09% 923 8,65% 1.003
Gipuzkoa 6,83% 3.752 5,49% 3.958
Girona 5,49% 2.374 3,88% 2.466
Granada 8,88% 1.445 6,85% 1.544
Guadalajara 6,32% 1.403 8,62% 1.524
Huelva 5,76% 1.414 5,33% 1.489
Huesca 10,18% 1.716 7,10% 1.838
Islas Baleares 10,33% 3.907 9,07% 4.262
Jaén 6,99% 810 4,75% 848
La Rioja 6,70% 1.373 6,29% 1.460
Las Palmas 6,38% 2.446 6,25% 2.599
Le6n 4,18% 968 3,25% 999
Lleida 4,96% 1.410 3,42% 1.458
Lugo 10,65% 1.091 3,47% 1.129
Madrid 14,49% 3.977 9,25% 4.344
Malaga 8,90% 2.979 9,29% 3.256
Melilla 4,75% 1.963 3,86% 2.038
Murcia 9,85% 1.292 7,16% 1.384
Navarra 5,42% 2.102 5,94% 2.227
Ourense 13,80% 1.098 8,15% 1.187
Palencia 7,58% 1.006 4,45% 1.051
Pontevedra 7,76% 1.938 6,58% 2.066
Salamanca 11,93% 1.338 4,58% 1.399
Santa CruzdeT  12,36% 2.738 10,53% 3.026
Segovia 9,87% 1.199 8,10% 1.296
Sevilla 11,72% 1.673 7,31% 1.795
Soria -0,49% 1.154 3,36% 1.193
Tarragona 4,43% 1.721 3,65% 1.784
Teruel 10,61% 890 7,85% 960
Toledo 8,26% 920 5,64% 972
Valencia 9,93% 1.595 7,80% 1.719
Valladolid 9,88% 1.654 6,25% 1.758
Zamora 2,21% 877 2,15% 896
Zaragoza 6,60% 1.768 5,15% 1.859
Total Nacional 8,72% 2.237 6,32% 2.378

Grdfico 30. Variacion interanual 2024-2025 y unitario (euros/m?) con datos de registradores vs variacion anual
2026 esperable (cierre tercer trimestre). Valmesa Data.
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e Prevision .,
Variacion .. Prevision
Provincia operaciones Compraven varla(flon compravent
24-25 tas 2025 operaciones as 2026
25-26

A Corufa 13,69% 12.576 9% 13.723
Albacete 23,26% 4.704 15% 5.433
Alicante 5,87% 55.436 6% 57.604
Almeria 29,55% 18.001 15% 20.881
Alava 12,91% 4.174 9% 4.533
Asturias 9,29% 15.755 6% 16.731
Avila 16,68% 2.973 11% 3.303
Badajoz 19,69% 8.029 13% 9.083
Barcelona 14,65% 73.563 10% 80.749
Bizkaia 15,06% 13.985 10% 15.389
Burgos 10,20% 5.650 7% 6.034
Caceres 10,97% 4.800 7% 5.151
Cadiz 10,14% 18.243 7% 19.477
Cantabria 13,14% 10.342 9% 11.248
Castellon 12,22% 14.490 8% 15.670
Ceuta 21,79% 703 15% 805
Ciudad Real 22,43% 7.647 18% 9.023
Cérdoba 16,70% 11.049 11% 12.279
Cuenca 3,88% 2.320 4% 2.380
Gipuzkoa 13,44% 8.360 9% 9.109
Girona 7,47% 14.621 5% 15.349
Granada 16,02% 15.616 11% 17.284
Guadalajara 13,48% 5.484 9% 5.976
Huelva 16,46% 8.497 11% 9.429
Huesca 14,73% 3.915 10% 4.299
Islas Baleares 5,47% 14.580 6% 15.112
Jaén 18,06% 8.080 12% 9.053
La Rioja 17,45% 5.662 10% 6.321
Las Palmas -0,84% 13.285 2% 13.422
Le6n 23,82% 6.622 11% 7.351
Lleida 21,97% 7.131 6% 7.702
Lugo 13,33% 3.427 8% 3.731
Madrid 5,95% 82.582 5% 85.860
Malaga 5,96% 37.401 5% 38.886
Melilla 18,69% 664 12% 746
Murcia 15,85% 27.281 10% 30.164
Navarra 1,31% 7.433 2% 7.498
Ourense 23,68% 2.892 13% 3.348
Palencia 19,58% 2.269 12% 2.565
Pontevedra 12,26% 8.131 8% 8.796
Salamanca 18,49% 4.549 12% 5.109
Santa Cruz de Tenerife 9,17% 12.422 6% 13.182
Segovia 15,40% 2.928 10% 3.228
Sevilla 16,71% 26.306 11% 29.236
Soria 2,59% 1.374 2% 1.397
Tarragona 13,46% 17.278 9% 18.828
Teruel 13,98% 1.682 9% 1.839
Toledo 16,43% 15.026 11% 16.671
Valencia 7,65% 41.875 5% 44.011
Valladolid 23,15% 7.945 15% 9.171
Zamora 35,52% 2.147 12% 2.404
Zaragoza 15,87% 13.406 11% 14.823
Total Nacional 11,70% 715.305 8% 771.399

Grdfico 31. Compraventas: Variacién interanual 2024-2025 y totales con datos de registradores vs 2026
esperable. Datos 24-25 INE-Registradores. Dic 25 y 26 Valmesa Data.
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6. Valmesa Sociedad de Tasaciones.

Con 38 aflos de experiencia en el sector de las tasaciones, Grupo Valmesa, es hoy una gran
Consultoria Técnica Inmobiliaria que diversifica sus productos entre las tasaciones de
bienes inmuebles, servicios de consultoria inmobiliaria y de sostenibilidad, y una divisién
tecnolégica de andlisis de datos, especialmente vinculados al sector inmobiliario. Valoramos
cualquier tipo de bien: mueble, inmueble o intangible, para cualquier finalidad, desde
tasaciones de viviendas con finalidades hipotecarias hasta el andlisis de carteras como

punto de partida de la viabilidad de una inversién.

Valmesa Tasaciones.

En Valmesa somos expertos en Tasaciones y Valoraciones de todo tipo de bienes muebles,
inmuebles o intangibles. Estamos homologados por el Banco de Espafia N° registro 4350.

Fiabilidad y eficiencia, son lo que nos caracteriza.

Valmesa Consultores.

Consultoria y asesoramiento Inmobiliario, Sostenibilidad y Eficiencia Energética. Te
proporcionamos apoyo, informacién y conocimiento a la hora de fomar decisiones donde
tener un buen plan es clave para conseguir tu objetivo. Cuentas con un equipo experto e

implicado y te acompafiaremos en todo momento.

Valmesa Data

Somos una empresa de Tecnologia y Datos del Grupo Valmesa especializada en prestar
servicios relacionados con el sector inmobiliario a través de la explotacién del dato.
Creamos valor para ti, combinando fuentes de informacién primarias y secundarias que

permiten, mediante Big Data, dar respuesta a cualquier necesidad de nuestros usuarios.

Valmesa Portugal.

En Valmesa Portugal somos expertos en Tasaciones y Consultoria de todo tipo de bienes,
inmuebles en territorio nacional. Estamos registrados en la CMVM N° registro
PAI/2003/0018. Somos miembros de ASAVAL, Asociacién de Sociedades de Valoracién y

Valoradores de Portugal.
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