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Aquest llibre, testimoni del compromis de FORCADELL
amb el rigor, la transparéncia i I'evolucio del sector immobiliari,
esta dedicat a tots els professionals, col-laboradors i clients
que han fet possible aquests 25 anys d’analisi conjunta
amb la Universitat de Barcelona.



Del President

Sr. Carles Vila i Polls

Enguany I'INFORME IMMOBILIARI, ACTUALI-
TAT | PERSPECTIVES, que edita FORCADELL
en collaboracié6 amb la Fundacié Bosch i
Gimpera de la Universitat de Barcelona,
compleix 25 anys. Aquesta efeméride ens
enorgulleix abastament pel que representa
d'esfor¢ mantingut al llarg dels anys i per I'ac-
ceptacio creixent que té entre els clients de
FORCADELL i entre totes aquelles persones
avides de tenir informaci6 de primera ma del
sector immobiliari per saber cap a on s'orien-
ta a curt i mitja termini.

Les dues ultimes decades del segle passat,
s'incorporava el marqueting al sector immo-
biliari i a FORCADELL teniem clar el paper fo-
namental que hi tindria en el futur. No n'hi
havia prou amb aquelles xerrades sobre te-
mes fiscals, arrendaments o altres. Com tam-

poc en teniem prou amb l'assisténcia amb
estand al MIPIM o al MEETING POINT. Calia
traslladar al public en general tot el coneixe-
ment del sector que I'empresa FORCADELL
havia acumulat al llarg de la seva vida.

Pocs anys abans de la fi del segle, s'estructu-
rava un veritable departament de Marqueting
dins de FORCADELL amb projectes certament
molt ambiciosos. El primer, que va veure la
llum l'any 2000, fou un completissim estudi
del mercat d'oficines de Barcelona amb la ca-
talogacio i qualificacio de tots els edificis d'Us
exclusiu com a oficines. Un treball molt extens
i Unic que constituia una fotografia exacta dels
productes que hi havia en el mercat.

Per reblar el clau de la importancia que FOR-

CADELL va donar al marqueting en aquells




anys, esmentar també un ambicids projecte
en el qual el departament de Marqueting va
esmercar molt temps: la digitalitzacié de tots
els nuclis urbans de la costa mediterrania es-
panyola a efectes de coneixer realment les
possibilitats de desenvolupament de promo-
cions immobiliaries. En aquest cas, el projecte,
una vegada comencat, es va deixar en stand
by per la seva excessiva envergadura.

FORCADELL necessitava, perd, una eina que,
alhora que oferia una exhaustiva informacié
immobiliaria, fes de punt de connexié amb
els clients i amb tot el sector. Si, aquesta idea
tan simple, fou la basica per iniciar, fa 25
anys, els informes dels quals celebrem I'ani-
versari enguany.

Teniem tota la informacio, només haviem de
trobar I'entitat que l'estudiés per fer una ra-
diografia de la situaci6 del mercat i en quina
direccié es movia. L'entesa amb la Facultat
d’Economia de la Universitat de Barcelona,
per mitja de la Fundacié Bosch i Gimpera, fou
total i s'inicia una relacié que s’ha mantingut
fins avui i que seguira en el futur.

En els primers anys vam comptar amb el bon
fer del Dr. Antoni Manresa, que va donar el
relleu al Dr. Gonzalo Bernardos, del qual sén
sobradament coneguts tant el seu coneixe-
ment especific del sector immobiliari com els
seus dots de bon comunicador. No tinc cap
dubte que la conjuncié de FORCADELL i la
Universitat de Barcelona ha estat molt positi-

va per a ambdues parts.

Avui, el posicionament de FORCADELL com
agent immobiliari de referéncia, possible-
ment no seria igual sense I'Informe del qual
celebrem l'aniversari. Podiem, en el seu mo-
ment, haver pres altres camins, perd no sé si
tan bons com aquest. Darrere el prestigi de
I'lnforme, hi ha un treball molt serids del qual
cal destacar l'objectivitat en el tractament de
les dades. Per aix0 aquest Informe és un re-
ferent dins del sector i desitgem que ho se-
gueixi sent durant molts anys.

Per acabar, vull agrair la confianca que fan
a FORCADELL tots aquells que utilitzen I'In-
forme com a eina de consulta i als que par-
ticipen presencialment o via telematica en la
seva presentacié any rere any. Son els aban-
derats de I'Informe. | també un sincer agrai-
ment a tots els que, des de l'inici han partici-
pat en la seva elaboracio, principalment els
membres del departament de Marqueting de
FORCADELL.

Per ultim, afegir que, com en tots els aven-
¢os, van ser la voluntat de servei i l'esperit de
superacié els que ens van situar en el cami
de l'elaboraci6 de I'INFORME IMMOBILIARI
ACTUALITAT | PERSPECTIVES. Sén la base ne-
cessaria per caminar pel cami del progrés i
la millora.




Proleg

Dr. Gonzalo Bernardos Dominguez

Fa 25 anys FORCADELL va decidir confiar en
uns professors de la Universitat de Barcelo-
na l'elaboracié d'un informe anual sobre la
situacid i les perspectives del mercat immo-
biliari. La direccié de 'Empresa no pretenia
que fos un informe qualsevol, sind el millor
del mercat. Per aixd, en la majoria de les
ocasions la seva extensié ha sigut equiva-
lent a la d'un llibre.

L'objectiu era reflectir la conjuntura del sec-
tor, pero especialment preveure el que pas-
saria el proxim any. De forma inédita, 'Em-
presa ens va donar completa llibertat per dir
el que veiem i el que créiem que passaria, en-
cara que anés en contra dels seus interessos.
Per aix0, qui escriu aquestes linies, el 2006 va

anunciar “la fi de la festa” i “I'arribada d'una
gran crisi entre 2007 i 2009".

Quan ho vaig dir, gairebé ningli emva creure. En
aquelles dates, em van telefonar d'una emissora
de radio per riure's de mi; un director provincial
d'una entitat financera em va indicar que estava
jugant amb el pa dels seus fills i alguns promo-
tors van manifestar que les meves declaracions
“els hi estaven fent perdre molts diners”.

En els successius informes, hem donat mol-
tes primicies. Entre elles, la recuperacio del
mercat residencial el 2015, la bomba de re-
llotgeria que significava I'escassa oferta d'ha-
bitatge nou durant I'Giltima década, el perill
de potenciar per part dels politics el lloguer
enlloc de la compra i l'arribada d'un gran
boom immobiliari el 2024.

L'any 2000 FORCADELL va ser una empresa
pionera a l'encarregar-nos I'Informe. Amb el




pas del temps, altres companyies han ela-
borat d'altres. No obstant, el de FORCADELL
ha continuat sent el que major repercussio
ha tingut als mitjans de comunicacié i el que
més persones reuneix en la seva presentacio.
En els dltims anys, tant de forma presencial
com online. Per aixod, tinc un gran agraiment
als clients de la Companyia i a les directores
de marqueting de 'Empresa.

Al llarg dels 25 anys, he rebut nombroses
ofertes per fer I'Informe per a altres com-
panyies i associacions immobiliaries. De
vegades, amb remuneracions economi-
gues molt atractives. No obstant, per a mi
hi ha temes més importants que els diners.
Per aquest motiu, I'he continuat fent per a
FORCADELL, doncs estava segur que la lli-
bertat i I'estima que m’han donat els seus

dirigents dificilment les trobaria en una al-
tra banda.

Aixi doncs, vull finalitzar aquest escrit expres-
santlamevagratitudaenCarlesinaMireiaVila,
aixi com n'lvan Vaqué. Durant un llarg perio-
de, ells m'han fet sentir un més de 'Empresa
i m'han proporcionat moltes satisfaccions
i alegries. Estic convengut que en els proxims
anys oferirem magnifiques primicies per als
professionals del sector, tot i que alguns ana-
listes, que confonen preus elevats amb bom-
bolla immobiliaria, pronostiquin l'arribada
imminent d'una crisi.
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FORCADELL:
Historia i evolucio

Sr. Carles Vila i Polls
President del Consell d'Administracid
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1958-1988: Primera generacio
Fundadors d’'un somni. L'inici de I'excel-léncia immobiliaria

El Sr. Salvador Forcadell i la Sra. Carmen
Company van fer un pas valent establint la
primera oficina a peu de carrer al nUmero 75
del carrer Tallers de Barcelona. Era un petit
local que simbolitzava I'ambicié d'una jove-
nissima empresa familiar i el comengament
d'un somni. Amb un profund respecte per
I'heréncia del seu pare, Josep Forcadell, que
havia iniciat l'activitat constructora de mane-
ra discreta, el matrimoni Forcadell-Company
es va proposar oferir un servei més profes-
sional en l'administracié i comercialitzacié
d’habitatges.

Amb aquesta visié van adquirir, I'any 1962, un
nou local al carrer Tallers 77, que no només
va ser una targeta de presentacio dins del
sector immobiliari barceloni, siné que també
va esdevenir un emblema en forma de com-
promis amb el creixement de Barcelona.

La nova ubicacio privilegiada va permetre po-
sicionar la marca en situar-se en un edifici nou
al centre de la ciutat, alhora que permetia am-
pliar les linies de serveis amb la gesti6 de co-
munitats de propietaris. Amb el pas dels anys,
FORCADELL es consolida com una marca de
confianca dins el sector immobiliari, oferint
un assessorament personalitzat amb profes-
sionals especialitzats, que a la seva capacitat
técnica hi afegien una indiscutible vocacié de
servei.

La decada dels 70 va significar un avenc tec-
nologic important amb la incorporacié de la
incipient informatica a 'lEmpresa. No es van
estalviar recursos per tal de dotar a FORCA-
DELL de les eines indispensables per créixer
en el camp de la gestié.

També les promocions d'obra nova, en les
vessants d’habitatge i industrial, van rebre
una forta empenta fins a situar I'Empresa
com una de les més reconegudes de Barcelo-
na. Dins I'ambit de I'area metropolitana, van
ser molt nombroses les promocions, totes
amb I'empremta de qualitat i distincié que
els hi donava el Sr. Forcadell.

(14

El matrimoni
Forcadell-Company
no tan sols va ser el fundador
de 'Empresa, també va
ser-ne un ferm impulsor.

b)




12

Plantilla de FORCADELL I'any 1980.

Amb el pas dels anys, 'ambient a la zona del
carrer Tallers i la placa Castella havia patit
una degradacié important i el creixement de
I'Empresa estava encotillat per manca d'es-
pai. Malgrat que la conjuntura econdmica
global no era la més favorable, es va procedir
a la compra de I'immoble situat al nimero
tres de la placa Universitat, per tal d'enderro-
car l'edifici i promoure’n un de nou destinant
el seu Us a oficines. El 14 de marg de 1979 es
procedia a la inauguracié de les oficines de
FORCADELL en aquesta nova seu. L'amplia

disponibilitat (les plantes baixa, entresol i pri-
mer pis amb un total de 1.700 m?) va afavorir
decisivament el creixement espectacular de
tots el serveis de 'empresa.

Sens dubte, el trasllat de FORCADELL a la pla-
¢a Universitat ha sigut una de les fites més
importants de la seva historia. El cami de fu-
tur es va assenyalar, en bona part, en aquell
moment. El matrimoni Forcadell-Company
no tan sols va ser el fundador de 'Empresa,
també va ser-ne un ferm impulsor.




les presentamos
anuestra

Edifi i;i"h'aﬁ'itatges construit per
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1988-2022: Segona generacio

Consolidacié i creixement. Un nou horitzé per a la marca FORCADELL

El 1988 la segona generaci6, formada pel
Sr. Carles Vila i Polls i la Sra. Carme Forcadell
i Company, va agafar les regnes de 'Empresa
amb el repte de mantenir viva I'heréncia fami-
liar i liderar un periode de creixement, conso-
lidacié i millora de la qualitat dels serveis.

Sota aquest lideratge impulsa la internacio-
nalitzacié de I'Empresa, participant en fires
immobiliaries de renom i establint col-labora-
cions amb universitats. Reforca el creixement
ampliant la preséencia territorial amb noves
oficines situades a Palma de Mallorca, Gra-
nollers, Madrid, Sevilla, Terrassa, Mollet del
Vallés i Gava. Amb cada nova oficina oberta i
cada projecte finalitzat, FORCADELL consolida
el seu posicionament dins el sector, passant a

ser una marca de referéencia en el camp dels
serveis immobiliaris.

Convencguts també que la dimensié de I'Em-
presa era important per enfrontar les compa-
nyies multinacionals assentades ja al nostre
pais, la recerca de creixement estatal i interna-
cional ha estat constant. Aixi, FORCADELL va es-
mercar molts esfor¢os en la creacid, junt amb
un altre agent immobiliari, d'una xarxa que
abastés tot I'Estat. El projecte, molt avancat, no
va arribar a quallar. També es va promoure des
de FORCADELL, la creaci6 d'una societat parti-
cipada pels principals agents immobiliaris d’Es-
panya, Portugal i Llatinoamérica. Per aquells
anys, era un projecte massa ambicioés que va
espantar alguns dels participants inicials.

La Sra. Carme Forcddell i el'Sr¥Carles Vila durant un acte corporatiu.




Ferms defensors que els bons resultats son
fruit de la feina ben feta, s'impulsa la forma-
Ci6 interna continuada mitjancant conferen-
cies monografiques i la participacié activa en
seminaris i forums del sector.

Per avancar en els serveis immobiliaris per a
empreses, a la decada dels 90 FORCADELL va
decidir crear una area especifica que en pocs
anys situarien la Companyia com la primera
d'origen catala en serveis immobiliaris, tant
per la globalitat dels serveis que oferia com
per facturacié. Es en aquesta década que se
signara l'acord de col-laboracié amb la Uni-
versitat de Barcelona, que impulsa 'INFORME
IMMOBILIARI, ACTUALITAT | PERSPECTIVES.

A

Assistents a la inauguraci6 de I'oficina deiPalma, 1988.

Sostinguda per un esperit de superacio per-
manent i una inequivoca voluntat de millora,
tant individual com col-lectiva, la dinamica de
creixement ha estat tots aquests anys, i se-
guira estant, present a FORCADELL.

Precisament per enfortir la presa de deci-
sions estrategiques, I'any 2018 FORCADELL
amplia el seu Consell d’Administracié amb la
incorporacié de prestigiosos professionals
com a consellers independents. Un senyal
inequivoc de mirada al futur.

1%

Un senyal inequivoc
de mirada al futur.
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Conferéncia sobre el sector immobiliaril'any 1990’./




A l'esquerra, la Sra. Mireia Vila, i a la dreta, el Sr. Ivan Vaqué.




2022-Actualitat: Tercera generacio
Tercer relleu generacional. Innovacié per adaptar-se a un futur dinamic

L'any 2022 n'lvan Vaqué Mas i na Mireia Vila
Forcadell assumeixen el repte de liderar una
nova etapa a FORCADELL, iniciant un relleu
generacional ple de reptes i oportunitats amb
I'objectiu d’aportar una visié renovada sense
perdre mai l'esséncia que sempre ha carac-
teritzat la marca. El Sr. Vaqué, com a Conseller
Delegat, i la Sra. Vila, aportant una nova pers-
pectiva com a Gerent, es proposen guiar 'Em-
presa cap al futur. La innovacié i adaptacié als
nous temps sén la clau per seguir marcant la
pauta dins el mercat immobiliari actual.

FORCADELL s'ha orientat cap a la diversifica-
cié6 de serveis, ampliant la seva oferta amb
una clara aposta per la innovaci6 i la soste-
nibilitat. També la integracié d'eines digitals
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Participaci6 a la Magic Line 2025 organitzdda per ['Obra Social de'SantJoan de Déu.

a la gestié immobiliaria i la millora de I'ex-
periéncia de client, s’han convertit en trets
diferencials i prioritaris. La creaci6é de plata-
formes en linia per facilitar les transaccions
i consultes i la inclusié de valoradors i simu-
ladors online de les transaccions, en s6n una
prova.

El gran repte de la tercera generaci6, a part
de la incorporacié de les innovacions tecno-
logiques, és portar a terme el Pla de Creixe-
ment 2025-2030 que el Consell d’Administra-
Ci6 ha aprovat recentment. Si els volums de
gestidé de 'Empresa ja sén importants, I'exe-
cucié d’'aquest pla en permetra un augment
considerable amb presencia fisica a les prin-
Cipals ciutats catalanes on fins ara no la tenia.




El compromis social de FORCADELL es manté
ferm, participant en una gran quantitat d'ini-
Ciatives de responsabilitat social corporativa
(RSC) que busquen contribuir al benestar
social. La participacié en esdeveniments so-
lidaris, com la collaboracié amb les diferents
campanyes que organitza I'Obra Social de
SantJoan de Déu, aixi ho demostren any rere
any.

Amb aquest relleu generacional, FORCADELL

esta més preparat que mai per afrontar un
futur cada cop més canviant i exigent sense

El Sr. Ivan Vaqué atenent

els mitjans de comunicaci6.

renunciar als valors que durant aquestes tres
generacions sempre I'han definit: confianca,
tradicio i innovacié.

(14

La innovacié i adaptacio als
nous temps son la clau per
seguir marcant la pauta dins el
mercat immobiliari actual.
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FORCADELL
al sector immobiliari

Sra. Mireia Vila Forcadell
Gerent i Directora Administracié General



“FORCADELL entén
que el creixement
empresarial ha
d'anar de la ma
del respecte i
assumeix aquest
compromis.”



FORCADELL, valor de confianca des de 1958

L'any 1958, un moment en queé el sector immo-
biliari comencava a prendre forma com a peca
clau del desenvolupament econdmic i urba de
la ciutat de Barcelona, I'Empresa es va iniciar
en les activitats d'administracié i comercialitza-
cié d'habitatges i locals; primer de les finques
que ella mateixa construia, pero, molt aviat, tam-
bé de les de tercers. Des d'aleshores, ha evolu-
cionat sota el lideratge de tres generacions, que
I'han conduida mantenint sempre l'essencia de
la Companyia que naixia ara fa més de 68 anys.

Es en el moment de la seva fundacié que es van
posar les bases i valors que avui dia encara dife-
rencien FORCADELL. Es a dir, la tradicié, que ha
estat demostrada al llarg de tots aquests anys
de trajectoria i preservada per tres generacions
familiars i una filosofia solida. També la innova-

Ci6, posicionant-se a l'avantguarda de les noves

tecnologies per satisfer i superar expectatives;
la confianga, on FORCADELL recolza cada asses-
sorament immobiliari i l'orientacié al client.

Finalment, no es pot deixar de fer esment del
compromis, envers les persones, posant émfasi
en l'equip que forma part d'aquest projecte, i del
compromis social i responsable que empenta
'Empresa a treballar per una societat més sos-
tenible i respectuosa amb el seu entorn.

Guiada per aquests valors i sota la bona go-
vernanca, 'Empresa no ha deixat d'evolucio-
nar i avui dia és un dels referents nacionals
en serveis immobiliaris, dirigint-se tant a
propietaris com a usuaris d'immobles, inclo-
ent-hi grans empreses, institucions, family of-
fices, patrimonialistes, propietaris individuals
i comunitats de veins.




Servei immobiliari 360°

A dia d'avui, per mitja de deu linies de nego-
ci, FORCADELL ofereix solucions completes i
efectives adaptades a cada perfil i, sobretot,
construint relacions de confianca amb cada
client que assessora.

' @ Residencial i obra nova
|

El servei residencial de FORCADELL ha estat, des
dels seus inicis, una de les arees més arrelades
dins 'Organitzacié. Amb una aposta clara per la
proximitat i el tracte personalitzat, el departa-
ment ha anat ampliant les seves capacitats per
oferir una gestio integral en processos de com-
pravenda d'habitatges, adaptant-se a les trans-
formacions constants del mercat immobiliari.

Gracies a un equip especialitzat, FORCADELL
ofereix assessorament expert tant a propieta-
ris com a compradors particulars i inversors.
El coneixement detallat del sector residencial
permet detectar oportunitats reals, interpretar

Edifici d'apartame
© Grand g

tendéncies i anticipar canvis en la demanda,
aportant valor més enlla de la simple interme-
diacié. Aquest enfocament es complementa
amb I'Gs intensiu de tecnologies digitals i eines
de comercialitzacié avancades, que faciliten
una gestié més agil i eficient.

Administracié de comunitats

L'administracié de comunitats és una de les
arees més consolidades de I'Organitzacio i
actualment administra gairebé 2.000 comu-
nitats de propietaris, una xifra que avala la
confianca i l'eficiencia d'un servei amb una
llarga trajectoria al sector i a 'Empresa.

FORCADELL vetlla pel bon funcionament de
les finques, l'equilibrada gesti6 dels pressu-
postos, el manteniment dels espais comuns
i la resoluci6 agil de les incidéncies, sempre
amb una clara vocacié de servei i compromis
amb la convivéncia.




Administracié de lloguers i patrimoni

Amb una amplia experiéncia i una gestio6 alta-
ment especialitzada, FORCADELL ofereix un
servei d'administracié de lloguers i patrimoni
orientat a maximitzar la rendibilitat i mini-
mitzar els riscos dels actius immobiliaris dels
seus clients. Cada cartera és gestionada amb
un seguiment personalitzat i criteri expert en
la presa de decisions.

L'objectiu és garantir una administracié eficient,
segura i transparent, pel que FORCADELL combi-
na el rigor técnic amb una visié patrimonial de llarg
termini, protegint i potenciant el valor dels actius.

Assessoria juridica
=

El servei d'assessoria juridica de FORCADELL és
una peca clau en l'oferta global dels seus serveis
immobiliaris. Amb una visio transversal i rigoro-
sa, el departament juridic acompanya els clients
en la presa de decisions estratégiques i en la
gestié quotidiana d'operacions immobiliaries,
aportant seguretat, confianca i valor afegit.

Parella jove
© Prostock

El servei es basa en I'excel-léncia, el rigor i la
confianga per assegurar que totes les opera-
cions immobiliaries es realitzin de manera efi-
cienti conforme a la llei, avalades per un solid
fonament legal.

@ Oficina técnica

Dins el plantejament de FORCADELL d'oferir un
servei integral, el grup compta amb una oficina
técnica sota la marca FORVI. El servei, amb més
de 15 anys d'experiéncia al sector immobiliari,
aporta rigor i coneixement técnic a qualsevol
actuacié sobre un immoble. Amb un equip for-
mat per enginyers de l'edificacié i arquitectes
superiors col-legiats, garanteix un alt nivell de
qualitat i professionalitat en la planificacio, exe-
cucio i supervisio dels projectes.

Els serveis que ofereix abasten des de refor-
mes integrals o parcials d’habitatges fins a la
rehabilitacié d'edificis, la direcci6é d'obres, la tra-
mitacioé de ceédules d’habitabilitat o la realitza-
cié d'informes técnics com ara les inspeccions
técniques dels edificis (ITE), entre d'altres.
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Corredoria d'assegurances

El 2004 es va crear la corredoria de I'Empresa,
Segur For Team, reforcant el seu compromis
amb la qualitat del servei i la voluntat de cen-
tralitzar en una sola plataforma les solucions
de cobertura asseguradora vinculades al
mon immobiliari.

L'area d'assegurances de FORCADELL s'inte-
gra de forma natural dins del model de servei
global del grup. Una trajectoria de 20 anys i
més de 1.760 clients avalen la gestié de Se-
gur For Team, una corredoria que s'adapta,
personalitza i busca solucions a mida per a
qualsevol tipus de polissa d'assegurances.

Amb aquesta marca propia, FORCADELL con-
solida una oferta integral que combina as-
sessorament immobiliari i protecci6 patrimo-
nial, oferint valor afegit i tranquil-litat a tots
els seus clients.
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Naus industrials i logistiques

Des de fa décades, FORCADELL ha estat al
capdavant del lloguer i la venda de naus
industrials i logistiques, oferint solucions
immobiliaries adaptades a les necessitats
especifiques de cada client, bé siguin pro-
motors, propietaris o operadors logistics.
Aquest departament esta format per un
equip de consultors altament qualificat i
especialitzat en el sector industrial i logistic
de Catalunya, de la Comunitat de Madrid i
Castella.

Aquest equip posseeix una llarga experien-
cia en l'assessorament personalitzat, garan-
tint un servei que va més enlla de la simple
transaccié immobiliaria a través de I'experi-
éncia, la serietat i la confidencialitat.
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Oficines

El departament d'oficines de FORCADELL s'ha
consolidat com una de les divisions més es-
pecialitzades i dinamiques de la Companyia.
Amb unalllarga trajectoria en aquest segment
i una visié orientada a l'analisi i la interpreta-
ci6 de les necessitats canviants de les empre-
ses, el departament ofereix assessorament
estratégic en processos de compravenda,
comercialitzacio i cerca d'espais corporatius.

Amb un equip altament qualificat i coneixe-
dor de les tendéncies que configuren els en-
torns de treball —des de l'auge del coworking
fins als models hibrids— FORCADELL pro-
porciona solucions a mida per a tot tipus de
clients, des de pimes fins a grans corporaci-
ons i inversors. Aquesta capacitat de lectura
del mercat es complementa amb una amplia
base de dades propia, analisi de rendiments
i informes sectorials propis, que permeten
prendre decisions fonamentades i eficients.

La difusié multicanal, I'is de visuals d'alta qua-
litat i el posicionament en portals especialit-
zats formen part d'una estratégia integral que
respon a un mercat cada vegada més exigent
i globalitzat.

@72 Locals comercials

El departament de locals comercials de FOR-
CADELL ha esdevingut un referent en la inter-
mediacio d'actius retail a Barcelona, gracies a
un coneixement profund del teixit urba. Amb
una llarga trajectoria assessorant propietaris,

franquicies, inversors i operadors nacionals i
internacionals, I'equip combina experiéncia
comercial amb capacitat analitica per identi-
ficar les millors ubicacions segons el perfil de
negoci i els objectius de rendibilitat.

La forca d'aquest servei rau en una visio es-
tratégica del comerg de proximitat, les zones
prime i les arees emergents, aixi com en la
capacitat per anticipar les tendéncies del
comportament del consumidor i l'evolucié
dels habits de compra. Aquest coneixement
detallat del mercat local permet oferir una in-
terlocucié experta tant amb petits operadors
com amb marques globals.

Inversié i sol

El servei d'inversio6 i sol de FORCADELL ofereix
assessorament especialitzat per optimitzar la
rendibilitat de les inversions immobiliaries.
Amb una analisi acurada del mercat, I'equip
identifica les millors oportunitats i dissenya
solucions d'inversi6 adaptades a cada client.

Aquest servei s'adreca tant a inversors pri-
vats com a corporatius i cobreix operacions
relacionades amb actius rendibles, solars,
edificis amb potencial i altres productes im-
mobiliaris d'alt interés. L'objectiu és garantir
operacions solides, ben fonamentades i amb
una alta capacitat de retorn.

FORCADELL actua com a soci de confianga en
tot el procés inversor, oferint criteri, seguretat
i una gestio orientada a la creaci6 de valor a
llarg termini.
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Capacitat d’adaptacio i evolucié positiva

Tenint en compte la seva llarga trajectoria aixi
com l'evolucié que ha anat mostrant el portfoli
de serveis, FORCADELL ha evidenciat tenir una
gran capacitat d'adaptacié i anticipacié a esce-
naris que han canviat profundament el sector
immobiliari des de la seva fundacié fins ara.
Tant en temps de creixement com en periodes
de crisi, 'Empresa ha sabut mantenir el rumb
estratégic, consolidant la seva posicié6 com a
referent en la consultoria i gestié immobiliaria.

En termes de negoci, la gestié de FORCADELL
ha fet que I'evolucié positiva de 'Empresa es
mantingui i, avui dia, la seva xifra de factura-
ci6 la situa dins del Top Ten de consultores
immobiliaries a tot I'Estat*. Aquest posicio-
nament no nomeés reflecteix la solidesa de la

Localitzacio de les oficines comercials

( ]
Madrid

Sevilla

*Segons el Ranking de Consultoras Inmobiliarias de la publicacié Metros 2.
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Companyia, sin6é també la seva capacitat per
evolucionar i créixer en un mercat altament
competitiu i canviant.

Durant aquest periode, FORCADELL ha experi-
mentat un increment sostingut tant en volum
de negoci com en estructura interna. L'Empresa
compta avui amb prop de 200 professionals al-
tament qualificats, repartits en una xarxa de
9 oficines a Catalunya i a altres ubicacions es-
trategiques de I'Estat, que donen servei a una
cartera cada cop més amplia i diversificada de
clients. Aquesta expansio territorial va tenir un
fort impuls sota el lideratge de la segona gene-
racio. Gracies a la seva visio, lEmpresa ha con-
solidat la seva preséncia en el mercat amb mul-
tiples punts de comercialitzacié actualment.

Mollet del Valles
%

Terrassa Granollers

Gava Barcelona

Palma de
Mallorca




FORCADELL en xifres

3 \
11,18 M€

Facturacié anual Facturacié anual

i =
259.508 m?

1 1 0880 m2 Intermediats el 2024 2470628 m2

Segment residencial Segment immobiliaria
d'empresa

2.000 1.665

Comunitats de veins administrades Propietats de lloguer administrades
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=] Industrial - Logistica . Lloguer turistic
I'“.'":'.'I Segment més actiu el 2024 \\ Nou servei incorporat el 2024
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Liderant la innovacié i el Proptech

Amb una clara vocacié d'innovacié i una dins el sector, aportant coneixement, experién-
aposta decidida per la transformacié digital Cia i suport actiu a iniciatives emergents.

del sector, FORCADELL ha estat pionera en

la integracié de tecnologia dins els serveis Gracies a aquesta implicacio, FORCADELL ha
immobiliaris. Aquest fet es fa especialment reforcat el seu rol com a agent catalitzador
palés en la seva implicacié directa en el mo- de la innovacié, contribuint a la incorporacié
viment Proptech, que busca revolucionar la de nous models de negoci, solucions digitals
manera com es conceben, gestionen i viuen i eines intelligents per millorar I'eficiéncia, la
els espais immobiliaris. transparéncia i la sostenibilitat de tot el cicle

immobiliari.

Un dels exemples més destacats d'aques-

ta aposta és la creacié i impuls d'lnnomads, Aquesta voluntat de lideratge tecnologic no
un ecosistema dinnovacié col-laborativa que només forma part de I'estratégia empresa-
neix per fomentar la connexié entre start- rial, sind6 que també respon a una actitud
ups tecnologiques, inversors i actors clau del proactiva envers els canvis del mercat i les
mon  immobiliari. FORCADELL, com a soci noves demandes dels clients, anticipant ten-
fundador, ha tingut un paper determinant en dencies i col-laborant activament en la cons-
posicionar Innomads com un pol de referéncia truccié del futur del sector immobiliari.
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Compromis social i responsabilitat corporativa

La responsabilitat social corporativa forma
part del compromis fundacional de FORCA-
DELL amb el territori, les persones i el futur.
Lluny de ser un exercici puntual, la RSC és un
principi transversal que es reflecteix tant en
la manera de fer de I'Empresa com en les ac-
cions concretes que impulsa.

A nivell intern, FORCADELL fomenta un entorn
de treball étic, inclusiu i respectués amb les
persones. S'aposta per la igualtat d'oportuni-
tats, la conciliacié laboral i la formacié continua
dels equips, considerant que el benestar del
personal és clau per oferir un servei de qualitat.

En I'ambit social, 'Empresa col-labora activa-
ment amb altres entitats, sent tradicional la
col-laboracié en propostes solidaries com la

-
. fi ees |

FIRCADEY

Magic Line que organitza I'Obra Social de Sant
Joan de Déu en favor de persones en situacio
de vulnerabilitat o La Maraté de TV3, entre
d'altres.

En materia mediambiental, FORCADELL treballa
per seguir avancant en la direccié de la gestio
responsable cap a l'entorn com, per exemple,
amb la cessié de mobles a escoles o entitats so-
cials per tal de donar-li un segon Us al mobiliari
que ja no es necessita a FORCADELL.

En definitiva, la voluntat d'impactar positivament
en la societat és coherent amb els valors funda-
cionals de I'Organitzaci6é. FORCADELL entén que
el creixement empresarial ha d'anar de la ma
del respecte i assumeix aguest compromis com
una responsabilitat propia i indelegable.
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25 anys de I'Informe:
Impacte i evolucio

Sr. Lluis Catala Rovira
Director Adjunt



“Un Informe
innovador

I rigoros, que

al llarg dels anys
s'ha consolidat
com una de les
publicacions
fonamentals

en el sector.”



L'origen de I'Informe immobiliari:
una analisi de referencia per al sector

El 16 d'abril de I'any 1999, FORCADELL i la Uni-
versitat de Barcelona, mitjancant la Fundacio
Bosch i Gimpera, van signar un conveni de
col-laboracié amb l'objectiu d'analitzar conjun-
tament la situacié del sector immobiliari i les
seves perspectives de futur. Aquesta iniciativa
sorgia de la necessitat de disposar d'un estudi
rigoros i independent que oferis una visi6 fona-
mentada sobre les dinamiques del mercat im-
mobiliari, proporcionant als professionals i in-
versors una eina d'analisi fiable i de referéncia.

En un context en qué el sector immobiliari ex-
perimentava transformacions significatives,
es feia evident la manca d'informes que sinte-
titzessin i interpretessin les dades amb criteris

academics i empresarials, i amb una Optica
objectiva. Aixi, aquest acord entre el mén uni-
versitari i el sector privat va permetre el naixe-
ment d'un Informe innovador i rigorés, que al
llarg dels anys s’ha consolidat com una de les
publicacions fonamental en el sector.

Se signava llavors una alianga pionera, que
apostava per la transferéncia de coneixement,
en el camp immobiliari, anticipant el que avui
és un model consolidat de col-laboraci6 entre
el mén universitari i el sector privat.

La collaboraci6 amb la Universitat de
Barcelona va donar fruit, alhora, a altres
publicacions pioneres com la Guia d'edificis

Sr. Lluis Catala, Director Adjunt de FORCADELL.
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Mostra d'Informes publicats al llarg d'aquests 25 anys de col-laboracié.

d'oficines de Barcelona, que el 1999 analit-
zava un total de 289 edificis de propietat
vertical destinats exclusivament a oficines.
La guia incorporava una fitxa de cada edifi-
ci amb una valoraci6 dels aspectes de més
rellevancia: la funcionalitat de l'espai, la
qualitat de les instal-lacions i els acabats, el
confort, la imatge, la localitzacié i el compli-
ment de la normativa. Va ser el primer estu-
di d'aquestes caracteristiques a apareixer al
mercat i va meréixer les lloances més since-
res del sector per la seva profunditat, rigor
i objectivitat.

El mateix any 1999, FORCADELL i la Univer-
sitat de Barcelona van organitzar, conjunta-
ment, la primera conferéncia per presentar

els resultats dels estudis monografics realit-
zats sobre la situacid i les perspectives de fu-
tur dels mercats immobiliaris de residencial,
d'industrial i de locals. Més endavant, I'any
2001, lInforme també afegiria I'analisi del
mercat d'oficines, una proposta que es man-
té fins a dia d’avui. Era la primera presenta-
cié d'un recent nascut INFORME DEL MERCAT
IMMOBILIARI, ACTUALITAT | PERSPECTIVES.

Els tres volums que llavors conformaven I'es-
tudi, més la Guia d'edificis d'oficines de Barce-
lona, van ser distribuits gratuitament durant
I'acte de presentacid entre els assistents. De
ben segur que el primer pas per assolir els
objectius fixats anava en la bona direccié
perqué han sigut moltes les persones i em-

INFORME IN  INFORME Ih
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preses que, al llarg dels anys de publicacié,
s’han dirigit a 'Empresa per sol-licitar I'Gltim
estudi editat o algun exemplar que els man-
cava per completar-ne la col-lecci6.

En un primer moment, l'Informe va comptar
amb la direccié editorial del Catedratic de
Teoria Economica de la Universitat de Bar-
celona, Antonio Manresa, qui es va mantenir
fins el 2008 al Consell Editorial. L'any 2005
el Dr. Gonzalo Bernardos, qui des de [l'inici
havia elaborat I'analisi i redaccié de I'estudi,
agafava el relleu en la direcci6 editorial, rol
que avui dia manté.

El lideratge del Dr. Gonzalo Bernardos, reco-
negut economista i divulgador, ha continuat

FORMEIN INFORME INN
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aportant rigor académic perd també una gran
capacitat comunicativa, fet que ha estat clau
per acostar l'analisi econdmica a un public més
ampli, i no només als professionals i experts
del sector. La seva visio i estil directe han estat
determinants perque lInforme esdevingués
una eina no nomeés d'estudi, sin6 també d'influ-
encia i reflexié en el debat immobiliari del pais.

L'exit de la iniciativa va quedar patent des del
primer moment. Tanmateix a aquest éxit ha
contribuit, sense dubte, I'expertesa inclosa
en cada edicio, que s'’ha evidenciat en 'acom-
pliment de les seves previsions de forma
constant. Per exemple, I'any 2006 es va pro-
nosticar la crisi econdmica que travessaria el
pais i que es va fer realitat un any després.



Alhora, I'Informe elaborat per FORCADELL i la
Universitat de Barcelona és d'especial relle-
vancia en cada edici6 per a un altre grup d'in-
terés molt important: els mitjans de comuni-
cacié. Cada conferencia s'acompanya d'una
presentacié als mitjans per maximitzar la
seva difusié amb la vocaci6 de servei i trans-
paréncia que caracteritza 'Empresa. Aques-
ta convocatoria genera sempre una notable
expectacid, amb una cobertura mediatica
destacada i una acollida excepcional per part
de periodistes i analistes que consideren ['In-
forme una font fonamental per entendre les
dinamiques del sector.

'ISECI'OIR'IMI\/}OBILIAJI'any 2098,
Cada presentaci6 de I'Informe ésirebuda amb molta expectacid,ifina amplia assistencia. |

il o I

Presentacié de I''NFORME ACTUALITAT | PERSPECTIVES DEL
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Al mateix temps, gracies a la seva metodolo-
gia solidai a la rellevancia de les seves dades,
IInforme és citat habitualment en articles,
reportatges i debats especialitzats. De fet, al
llarg dels 25 anys de col-laboraci6, ha contri-
buit a una major transparéncia del sector,
oferint una visio clara i documentada que ha
facilitat la presa de decisions informades.

14

Cada conferéncia s'acompanya
d'una presentacié als mitjans
per maximitzar la seva difusid.
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Tecnologia i innovacio per a I'evolucié de I'informe

L'Informe immobiliari no només ha tingut un
impacte academic i professional, sin6 que
també s'ha convertit en una eina estrategi-
ca clau per als agents del sector. Des de la
seva primera edicié, ha estat presentat en
conferéncies de gran rellevancia, reunint re-
presentants de 'Administracid, clients i altres
professionals del sector, sempre amb una
acollida excepcional. Un exemple d'aquest
exit és I'edicio de I'any 2007, que va comptar
amb més de 300 assistents, consolidant-se
aixi com una cita ineludible al calendari per

als experts en el sector immobiliari.

En aquesta linia, marcada pel compromis de
FORCADELL amb la innovaci6, la determina-
ci6 d'incorporar la tecnologia per millorar I'ln-
forme i la seva accessibilitat ha estat sempre
present. De fet, ha estat crucial en algunes
edicions, com les dels anys 2020, 2021 i
2022, en que el context de la pandémia de la
COVID-19 impedia presentar lI'Informe pre-
sencialment. Tot i I'excepcionalitat del mo-
ment, els professionals van seguir treballant
per elaborar-lo en cada una d'aquestes edi-
cions, per tal que el coneixement transcen-
dis al mercat en un moment on una analisi
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era més que necessaria davant la incertesa
de l'entorn. Durant aquestes edicions, es va
implantar la modalitat de webinar a través de
Zoom per presentar les conclusions de cada
analisi, sense interrompre la seva publicacié
i difusio.

Alhora, des de llavors, davant l'interés que
el sector mostra per l'Informe cada any, i
aprofitant els avantatges de la tecnologia,
la presentacié d'aquesta analisi i les seves
principals conclusions també es retransmet
en streaming pel canal de Youtube de FOR-
CADELL. Aixd fa possible facilitar que més
persones interessades puguin seguir la pre-
sentacid, superant els limits que imposen els
aforaments de les sales en qué s’han desen-
volupat aquestes conferéencies.

Pero la tecnologia no només ha afavorit una
major difusié de I'lnforme, siné que també
pot contribuir a enriquir-lo. En l'actualitat
s'estan fent proves amb la intel-ligéncia arti-

14

ficial per poder extreure altres analisis arran
d’'aquesta publicacid, que puguin seguir no-
drint el sector.

Amb 25 anys d'historia, I'Informe immobi-
liari de FORCADELL i la Universitat de Bar-
celona ha evolucionat fins a convertir-se en
un referent imprescindible en l'analisi del
sector immobiliari a nivell estatal. La seva
capacitat d'adaptacio6 als canvis del mercat,
la seva metodologia rigorosa i el seu impac-
te en el sector el consoliden com una eina
essencial per als professionals que busquen
anticipar tendéncies i prendre decisions es-
trateégiques basades en dades fiables i con-
trastades.

Aquest aniversari suposa una fita que reforca
el compromis de FORCADELL amb la recerca,
la innovaci6 i la transparencia al sector im-
mobiliari, mirant cap al futur amb la voluntat
de seguir aportant valor i coneixement a un
sector en constant evolucio.

Aquest aniversari reforca
el compromis de FORCADELL
amb la recerca, la innovacié

i la transparéncia al sector

immobiliari.

b)
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Recull d'informes de FORCADELL per arees de negoci.

Compromis de FORCADELL amb el sector immobiliari

Més enlla de I'analisi que FORCADELL realitza
amb la Universitat de Barcelona, des de les
arees de negoci d'Inversié i Obra Nova, Re-
tail, Industrial i Logistica, i Oficines i també es
realitzen informes de mercat sectorial per
proporcionar informacié de valor.

Aquests informes de mercat gaudeixen, des
d'un primer moment i gracies al prestigi de la
Companyia, d'una gran difusié i un gran reco-
neixement en el sector i entre els mitjans de
comunicacié. Els informes ofereixen una va-
luosa informacié a nivell de preu, demanda,
disponibilitat, inversié i tendéncies.

Davant la necessitat d'informacié més cons-
tant, alguns d’'aquests informes han variat la

seva periodicitat, passant de ser semestrals
a trimestrals, com el cas dels informes re-
ferents al mercat d'oficines. En el cas d'in-
dustrial i logistica, ha mantingut els seus in-
formes semestrals, pero facilitant al sector
accés a informacio trimestral del comporta-
ment de 'immologistic.

La mateixa vocacio de servei de FORCADELL
ha portat a la Companyia a estendre aques-
tes analisis a altres zones on opera fora de
Catalunya. D'aquesta manera, des de l'any
2024, es publica trimestralment també una
analisi del mercat d'oficines a Madrid. Tots
aquests estudis sén accessibles a través de la
pagina web de I'Empresa.
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Presentaci6 de I'Informe als mitjans el 2024, amb una amplia cobertura.
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5 articles destacats
durant aquests
25 anys
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Informe de I'any 2005.

Analisi de I'article de I'any 2005

Noves tendencies del mercat: “I'expulsio”
de la demanda cap a la perifeéria de les grans ciutats

La publicacié d'aquest article va tenir lloc I'any
2005, en un moment critic del cicle immobi-
liari espanyol. L'economia encara mostrava
simptomes d'expansidé sostinguda, perd el
mercat residencial comencava a donar se-
nyals clars d'esgotament estructural: la de-
manda natural es debilitava, els preus s'en-
filaven més enlla de la capacitat adquisitiva
de la poblacig, i els indicadors de sobreoferta
—encara ignorats per molts— comencaven a
apareixer amb forca.

En aquest context, dominat per una narrativa
de creixement sense fi, l'article aportava una
lectura ldcida i incomoda sobre la deriva que

prenia l'estructura urbana de les grans ciutats
espanyoles. La metafora de |"expulsi¢” de la
demanda cap a la periféria no només descri-
via un desplagament fisic del consumidor, sin6
que evidenciava un trencament en el pacte so-
cial implicit entre ciutat i ciutadania: viure prop
del centre deixava de ser una possibilitat real
per a una part creixent de la poblacié activa.
Aquesta constatacié questionava de manera
frontal el suposat “exit” del boom immobiliari.

El valor d’'aquesta aportaci6 rau, en primer
lloc, en la seva capacitat per anticipar una
nova geografia de I'nabitatge que ni les politi-
ques publiques ni els agents privats estaven
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preparats per gestionar. En un moment en
que l'oferta es multiplicava sense criteri i el
preu es convertia en I'nic motor de decisié,
I'article proposava una analisi que integrava
aspectes economics, socials i territorials, in-
troduint una mirada de llarg termini que es-
cassejava en el debat public i professional.

A més, el text posava en relleu un mecanisme
de fragmentacié socioespacial que s'estava
consolidant silenciosament: el desplacament
forcat cap a la periféria no era resultat d'una
preferéncia, sind d'una exclusié. Aquesta
distincié era fonamental per entendre les
tensions que després esclatarien amb més
forca, quan els limits de mobilitat, accés a

serveis i desigualtat d'oportunitats passessin
de latents a estructurals.

Finalment, l'article contribuia a posar les ba-
ses per a una critica informada del model de
desenvolupament residencial imperant. Alla
on molts veien senyals d'eficiencia econo-
mica, el text revelava desequilibris de fons
i advertia que el creixement no era sindnim
d'estabilitat. En aquest sentit, va represen-
tar una aportacio rellevant no només per la
seva capacitat d'analitzar el present, sin6 per
la seva utilitat a I'hora d’entendre les conse-
gueéencies d'un model que, poc després, de-
mostraria les seves fragilitats amb contun-
déncia.

Article original publicat I'any 2005

a) La preferéncia per la ciutat

En el mercat residencial, la caracteristica d'un
habitatge més valorada per la demanda sol
ser la localitzacié. En el cas de la demanda
per motiu d'Us, aquesta preferéncia té princi-
palment com a base la proximitat a la familia,
un entorn agradable i la disponibilitat d'un
elevat nombre de serveis a lI'entorn de la resi-
déncia. En canvi, per a la demanda per motiu
d'inversié, 'adequada localitzacié de lactiu
té l'avantatge que practicament assegura la
seva ocupacié permanent, proporciona un
major flux d'ingressos futurs via lloguer i ge-
nera una superior expectativa de revaloritza-
ci6. Aquest conjunt de raons comporta que
la demanda tingui preferéncia per residir a

la ciutat (excepte en algunes ocasions, quan
existeix l'atractiu addicional d'una localitat
costanera) i, especialment, als indrets més
emblematics o amb millor qualitat de vida de
la mateixa.

En el context d'un boom immobiliari, aquesta
preferéncia normalment comporta que, enla
seva etapa inicial, el preu dels habitatges ten-
deixi a pujar en major mesura a la capital que
a la periféria. No obstant aix0, en la fase final,
la situacioé sol invertir-se. En aquesta darre-
ra, 'habitatge a la ciutat esdevé inassequible
per a molts potencials compradors i provoca
I“expulsié” de la demanda cap a la periferia.
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A causa d'aix0, els preus en aquesta continu-
en pujant, mentre que a la capital comencen
a tendir lleugerament a la baixa.

Tanmateix, aquest darrer escenari no té lloc
si, en la part baixa del cicle immobiliari, la de-
manda per motiu d'inversi6 continua essent
considerable. Sigui quina sigui la fase en qué
es trobi el cicle, aguesta demanda busca ac-
tius de qualitat i esta disposada a pagar una
prima per ells. Per tant, se centra prioritaria-
ment a la ciutat i, especificament, a les seves
localitzacions més emblematiques. Aquesta
actuaci6 impedeix que, en la darrera fase del
cicle, la demanda de residéncies d'alt stan-
ding es desplomi i, en consequéncia, permet
que el preu de I'habitatge a la ciutat tingui un
comportament relativament estable.

b) Lexpulsié” de la demanda cap a la
periféria, les diferents fases

L"expulsio” cap a la periféria de la demanda
per motiu d'Us esta estretament relacionada
amb les diferents fases del cicle immobilia-
ri. A l'inici de l'etapa d'auge, la demanda es
concentra principalment a la ciutat. El preu
de I'habitatge encara es troba en un nivell as-
sequible ila localitzacié és la variable clau per
explicar el comportament de la demanda. En
aquesta fase, el ritme de vendes de les pro-
mocions comenca a augmentar, pero el preu
no puja significativament, ja que el promotor
encara no ha identificat l'inici d'un boom im-
mobiliari. A la periféria, I'increment de la de-
manda és notablement més suau. En aquest
cas, els demandants d’habitatge continuen
essent basicament les parelles nascudes a

la localitat, aixi com les families que volen
residir en una casa unifamiliar i gaudir d'un
entorn tranquil i envoltat de natura. Tanma-
teix, si a la poblacio periférica hi ha una zona
industrial en expansi6, aquesta demanda
sol ser complementada per la de les families
traslladades per motiu laboral. No obstant
aixo, si el preu de I'habitatge a la ciutat és as-
sequible i la distancia respecte a aquesta és
escassa, aquest motiu no sol convertir-se en
una font important de demanda.

Progressivament, el ritme de vendes a la ca-
pital s'intensifica. Els promotors comencen
a ser conscients que arriba un nou boom
immobiliari i decideixen augmentar signi-
ficativament els preus dels habitatges. La
facilitat d'absorcié de producte per part de
la demanda genera en els promotors la ne-
cessitat urgent d'adquirir sol (principalment
urba). Per experiéncia, coneixen el caracter
ciclic del mercat i volen aprofitar al maxim
I'etapa d'elevada demanda. Per aconseguir
aquest objectiu, tenen la necessitat d'apro-
visionar-se de forma rapida i abundant de
mateéria primera. Aquest canvi en el compor-
tament dels promotors fa que els propietaris
de sol rebin, a preus impensables en exerci-
cis anteriors, un elevat nombre d'ofertes de
compra. L'auge de la demanda final dispara a
I'alca els preus del sol i dels habitatges.

El mercat residencial es posa de moda, la
demanda per motiu d'inversié6 augmenta
substancialment i apareix una demanda pu-
rament especulativa. EIl boom immobiliari
és en ple auge: el preu, les transaccions i la
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construccié d’habitatges experimenten un
substancial increment. Els elevats preus de la
ciutat comencen a provocar problemes d'ac-
cessibilitat a una part de la demanda. Aixi,
una fracci6 significativa de la demanda per
motiu d'Us ja no pot finangar l'adquisicio a la
capital d'un habitatge nou amb les caracteris-
tiques desitjades. Aquesta situacié compor-
ta l'aparicio d'una disjuntiva. En el cas de les
parelles joves, té principalment a veure amb
la compra d'un pis petit de segona ma a la
ciutat (al voltant de 50 m?) o d’'un habitatge
nou de dimensions mitjanes a la periferia
propera (uns 80 m2). En el cas de les families
consolidades, es tracta d'escollir entre una
residéncia usada relativament amplia a la ca-
pital o bé una casa adossada en alguns dels
municipis propers.

Una part significativa dambdés col-lectius de-
cideix deixar la ciutat i traslladar-se cap a la
periféeria més propera i millor comunicada.
Comenca el procés d'expulsié de la demanda.
Aquest procés fa augmentar significativament
la demanda d’habitatge a la periféria, genera
una pujada dels preus i provoca el contagi,
encara que de manera més moderada, del
boom immobiliari observat a la ciutat.

Les elevades pujades dels preus a la capital
durant els darrers exercicis constitueixen
I'ham perfecte per atreure nous inversors i
especuladors al mercat de I'habitatge. En el
nou escenari, 'oferta existent a la ciutat és
marcadament insuficient per absorbir la de-
manda. L'escassetat relativa de producte,

unida a l'augment de les operacions especu-
latives, fa que el mercat es torni “irracional”.
Aixi, es produeix la conversié de nombrosos
edificis d'oficines en habitatges, es constru-
eixen lofts en antigues fabriques industrials,
s'edifiquen habitatges d'alt standing en loca-
litzacions habituals de la classe mitjana i es
converteixen plantes baixes, originalment
destinades a locals comercials, en “habitat-
ges clandestins”.

La irracionalitat del mercat provoca la con-
tinuitat de l'espiral de preus i impedeix que
una gran part de la demanda per motiu d'Us
es plantegi 'anterior disjuntiva. En la nova si-
tuacié, la majoria de families, que tenen un
actiu per vendre, Unicament posseeixen la
capacitat financera necessaria per adquirir
un habitatge, adequat a les seves necessitats,
fora de la ciutat. Per tant, el dilema consisteix
ara a decidir si la compra es fa a la periféria
propera o llunyana. En aquest cas, 'eleccié és
entre un pis nou, de dimensions superiors a
la mitjana, en una poblaci6 propera a la ciu-
tat, o una casa unifamiliar en una localitat re-
lativament allunyada de la mateixa (més de
50 km).

En canvi, per a un elevat nombre de parelles
joves, el nou dilema no existeix. La inexistén-
cia d'un estalvi previ elevat i d'un actiu per
vendre els limita en gran mesura la seva capa-
citat d’eleccié. Una gran part ja no pot accedir
a la compra d'un habitatge. En el cas dels que
encara tenen possibilitats financeres, aques-
tes queden majoritariament restringides a
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I'adquisicié d'un habitatge de superficie lleu-
gerament inferior a la mitjana, a la periféria
llunyana. Si no accepten aquesta possibilitat,
les restants opcions sén viure de lloguer o
posposar 'emancipacio de la familia.

En I'etapa final, la demanda per motiu d'in-
versié disminueix de manera significativa.
A més, I'especulacio, davant I'augment del
risc i les menors expectatives de plusvalu-
es, es dirigeix principalment cap a actius
alternatius. Aquesta situaci6 comporta
que a la ciutat existeixi un excés d'oferta
d'habitatges, especialment del segment
d“alt standing. Al principi, els promotors
no es donen per assabentats del canvi en
la conjuntura del mercat. Tenen una eleva-
da capacitat financera i estan disposats a
afrontar una comercialitzacié més llarga de
les seves promocions, perd no a reduir el
preu dels habitatges.

No obstant aixo, després d'un periode de
temps, la incapacitat de la demanda per mo-
tiu d'Us per adquirir els habitatges en ofer-
ta i la feblesa de les altres tipologies de de-
manda acaben convencent el promotor de la
necessitat d'un ajust de preus. La intensitat
de la seva caiguda té una forta dependéncia
de la situacié de I'economia nacional. Fins i
tot és possible que aquesta entri en un nou
cicle expansiu i eviti una reduccié del preu
de I'nabitatge. En aquest cas, es produiria la
substitucié d'una fase caracteritzada per una
forta alca del preu per una altra marcada per
la seva estabilitzacié.

En aquesta etapa, el comportament del mer-
cat a la periféria és diferent. La diferéncia té
principalment a veure amb la forta preemi-
néncia en aquesta localitzacié de la demanda
de primer accés a la propietat. A causa d'aixo,
si la creacié d'ocupacié és relativament ele-
vada i els tipus d'interes reals reduits, aques-
ta demanda continuaria sent considerable
i capag d'absorbir la major part de l'oferta
existent. Tot i aixi, els terminis de comercia-
litzaci6 de les promocions s'allargarien, enca-
ra que serien forca inferiors als dels edificis
nous de la ciutat. Aquesta situacié conduiria
a una pujada moderada dels preus, situant
el seu increment en nivells proxims als de la
taxa d'inflacié del periode.

c) El resultat, un mercat residencial en
forma de “taca d'oli”

L'expulsié de la demanda cap a la periféeria
canvia la configuracié del mercat residencial.
Abans de l'aparicié del boom immobiliari, el
parc d’habitatges tendia a estar molt concen-
trat a I'espai format per la ciutat i la periféeria
més propera. En canvi, al final del mateix, la
seva distribucié al territori té una forma simi-
lar a la de la tipologia coneguda com a “taca
d'oli".

La nova estructura del mercat residencial ha
de comportar un important canvi en l'estrate-
gia d'inversioé territorial de 'Administracio. La
distribucié de la poblaci6 al territori ha canviat
i, per tant, també ha de variar el criteri d'as-
signacio de les inversions. En aquest context,
l'estratégia inversora ha de tenir dues noves




prioritats: d'una banda, la dotacié d'un major
nombre de serveis a les poblacions de la pe-
riferia propera i llunyana (els seus municipis
han tingut un elevat augment de residents)
i, d'altra banda, la creaci6é d'unes infraestruc-
tures de transport adequades que permetin
una comunicacio fluida, especialment amb la
capital.

Indiscutiblement, aquesta nova estratégia
suposa reduir, en termes percentuals, la part
d'inversio6 publica destinada a la ciutat i aug-
mentar la que s'efectua a la periféria. Si I'Ad-

Habitatge acollid
© Dariusz Jarzabek

ministracié segueix aquesta nova politica, els
preus de I'habitatge a la periféria i a la ciutat
tendiran paulatinament a homogeneitzar-se.
En canvi, si la qualitat de vida és molt inferior
en la primera que en la segona i el desplaca-
ment des de la periféria fins al lloc de treball
comporta la incursié de costos importants
en termes de temps i comoditat, la disparitat
de preus en ambdues localitzacions continu-
ara essent molt elevada. En aquest darrer
cas, residir a la capital es convertira en un
luxe, Unicament a l'abast de les families més
benestants.
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Informe de I'any 2006.

Analisi de l'article de I'any 2006

1k

Pot baixar el preu de I'habitatge a Espanya?

Aquest capitol es va publicar just quan el
mercat residencial comencava a donar se-
nyals clars de fatiga després d'una década de
creixement intens. L'article qUestionava una
de les creences més arrelades del discurs im-
mobiliari de I'época: que el preu de 'habitat-
ge mai no baixa.

L'any 2006, Espanya es trobava en situaci6 de
bombolla immobiliaria. Els preus de 'habitat-
ge creixien a ritmes molt superiors a la in-
flacio, I'activitat promotora marcava records
historics i el credit hipotecari s'expandia rapi-
dament gracies a unes condicions financeres
encara favorables. En aquest context d'eu-
foria aparent, l'analisi advertia dels primers

signes d'un canvi de cicle, anticipant les difi-
cultats economiques i socials que esclatarien
pocs anys despreés.

L'escenari que descrivia estava definit per
diversos desequilibris estructurals. L'oferta
residencial havia arribat a nivells sense pre-
cedents, superant ampliament la demanda
real i alimentada, en gran part, per motiva-
cions especulatives o inversores. A més, Eu-
ropa iniciava una nova etapa de restriccio
monetaria. El Banc Central Europeu havia co-
mencat a apujar els tipus d'interes, cosa que
comencava a posar pressié sobre la capacitat
d'endeutament de les llars i que feia més cos-
tosa la contractacié d’hipoteques.




52

Al mateix temps, la societat operava sota
la idea que I'habitatge era un actiu sempre
segur, que mai no perdia valor. Aquesta con-
fianca excessiva es fonamentava en la manca
d’'un relat accessible sobre episodis anteriors
de correccié de preus, com el que es va viu-
re entre 1992 i 1997, quan els valors reals
dels habitatges van experimentar caigudes
significatives. L'abséncia d'aquesta memoria
de cicle, sumada a una exposicié creixent de
les families i les entitats financeres al sector
immobiliari, afegia una dimensioé de risc sis-
témic que sovint es menystenia en el debat
public.

En aquest escenari, el capitol assumia un
paper clarament anticipador i argumentava
que el preu de I'habitatge podia baixar i, de
fet, ja ho havia fet en el passat. El text deta-
llava quines condicions podien propiciar una
nova correccio i diferenciava clarament en-

tre el comportament de I'habitatge nou i el
de segona ma. Anticipava que la caiguda
s'iniciaria en aquest segon segment, més
sensible a les necessitats de liquiditat dels
venedors particulars, mentre que la promo-
Ci6 nova podria resistir inicialment I'ajust.

Alhora, era una crida a la prudencia racio-
nal enmig d’'un entorn d'euforia generalit-
zada. El seu diagnostic va resultar premo-
nitori: en poc temps, el mercat immobiliari
espanyol va entrar en crisi, amb una caigu-
da de preus de fins al 40% en algunes zones
i un impacte profund a escala social, labo-
ral i financera.

Aquest capitol és avui una peca clau per en-
tendre com l'Informe immobiliari exerceix,
des de fa décades, una funcié de radar avan-
cat per detectar els grans canvis de tenden-
Cia en el sector.

Article original publicat I'any 2006

a) Introduccié

Un dels principals mites economics de ca-
racter popular existent al nostre pais trac-
ta sobre l'evolucié del preu de I'habitatge.
Es pot resumir en la frase seglent: “el preu
dels pisos a Espanya mai no ha baixat i mai
no ho fara”. Un elevat nombre d'espanyols
creu que aquest preu pot haver-se reduit en
alguns periodes al Jap6, al Regne Unit, als Es-
tats Units o a qualsevol altre pais del mén,
pero no a Espanya. Per a ells, la nostra nacio
és diferent. Si més no, en materia d’habitat-

ge. En aquest article pretenem desmuntar
I'esmentat mite i provar que el preu de I'ha-
bitatge va baixar en el passat i pot tornar a
fer-ho en el futur.
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b) Ha disminuit alguna vegada el preu de
I'habitatge a Espanya?

La defensa del mite esta essencialment ba-
sada en l'evoluci6 del preu de I'habitatge en
termes nominals durant I'etapa 1986-2005
(vegeu la figura 1). Hi observem tres fases di-
ferents: dues d'expansié (1986-1991 i 1998-
2005) i una d'estabilitzacié (1992-1997). En
aquesta ultima, el preu de I'habitatge només
disminueix el 1992 i el 1993, i ho fa en una
quantia escassament significativa. Basant-se
en aquestes dades, els defensors del mite
afirmen que el preu de I'habitatge a Espanya
augmenta considerablement en les etapes
d'auge del mercat residencial i s'estabilitza en
els altres periodes. A més, aplicant una su-
posicié molt popular en el sector immobiliari
—"el futur no és més que una repeticio del
passat’— arriben a la conclusié que el preu
de I'habitatge mai no pot disminuir en valor
absolut a Espanya.

Figura 1. Variacio del preu de I'habitatge lliure
en termes nominals a Espanya (1986-2005)
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No obstant aix0, la interpretacio realit-
zada de les dades pot variar de manera
considerable si, en lloc de fixar-nos en la
variacio dels preus en termes nominals,
ho fem en la variacié observada en termes
reals; és a dir, si descomptem de la varia-
ci6 del preu de I'habitatge la taxa d'inflacié
del periode (vegeu la figura 2). En aquest
cas, seguim advertint tres fases diferents;
tanmateix, entre els dos periodes expan-
sius (1986-1991 i 1998-2005) apareix una
etapa recessiva (1992-1997). En aquesta
Ultima, el preu de I'habitatge en termes re-
als arriba a disminuir fins a un 6,3% anu-
al (el 1992) i aproximadament un 22% en
el conjunt del periode. En termes reals, el
diagnostic és clar: el preu de I'habitatge ha
baixat de manera substancial en el passat.

Figura 2. Variacié del preu de I'habitatge lliu-
re en termes reals a Espanya (1986-2005)
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Malgrat aixd, un percentatge relativament
significatiu de la poblacié espanyola té dub-
tes sobre quin dels dos indicadors anteriors
reflecteix més fidelment la situacié del mer-
cat de I'habitatge. Des de la nostra perspec-
tiva, el dubte no existeix: és el segon. Aixi, la
“veritable” variaci6 del preu de I'habitatge
és la que té en compte la taxa d'inflacié. Un
exemple: el 1981 el preu de I'habitatge a Ma-
drid va pujar un 5,8%. En aparenca, aquesta
dada indicaria una bona evolucié del mercat
residencial en aquell exercici.

No obstant aixo, la sensacié que tenien els
professionals de I'época era que aquest, des
de 1980, es trobava en recessié. La demanda
reduida existent i I'escas nombre de transac-
cions realitzades motivaven tal impressio.
Si introduim en 'analisi la taxa d'inflacié del
1981 (14,4%), observarem que les seves sen-
sacions eren correctes: el preu de I'habitatge
va disminuir en termes reals aquell exercici
un 8,6% (vegeu les figures 3 i 4).

Aixi doncs, sembla evident que la variacié del
preu en termes nominals ofereix una infor-
macié incompleta de la situacié del mercat
residencial i, per tant, en nombroses ocasions,
equivocada, especialment quan la taxa d'in-
flacié és relativament elevada. Els principals
motius de l'eleccid del segon indicador tenen
a veure amb la carestia o abaratiment relatiu
d'un habitatge i amb la rendibilitat “veritable”
obtinguda per la realitzacié d'una inversio.
Un habitatge és relativament més barat si, en
idéentiques condicions de financament, el seu

preu puja en menor mesura que la renda fa-
miliar. Atés l'estret vincle existent entre aques-
ta i la taxa d'inflacié del periode, és possible
indicar que l'accessibilitat a 'habitatge millora
quan el seu preu disminueix en termes reals.
La situacié seria exactament la contraria si el
valor de mercat dels pisos disminuis perd ho
fes en menor mesura que la taxa d'inflacié (un
escenari de “deflacié corrosiva”). En aquest
cas, la capacitat d'adquisicié d'un habitatge
per part de les families es reduiria i, per tant,
seria percebut com un actiu relativament més
car. No obstant aix0, aquest darrer és un es-
cenari més hipoteétic que real, atés que en un
marc de “deflacié corrosiva” (la situacié del
Japé en els darrers anys) la caiguda del preu
de I'habitatge sol ser superior a la disminucié
de la taxa d'inflacié.

Figura 3. Variacié anual del preu de I'habi-
tatge lliure a Madrid versus la taxa d'inflacié
(1977-1986)
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Figura 4. Variacié anual en termes reals del
preu de I'nabitatge lliure a Madrid (1977-1986)
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Des d'una perspectiva econdmica, una inver-
sié és rendible quan el seu rendiment supera
la taxa d'inflacié del periode; és a dir, quan
l'inversor obté una rendibilitat real positiva i
veu incrementat el seu poder adquisitiu. Si la
rendibilitat nominal és positiva pero inferior
a la taxa d'inflaci6, la inversio realitzada ha
constituit una equivocacié, ja que es redueix
la capacitat de compra de linversor. Per tant,
nomes si permet incrementar la riquesa del
comprador I'habitatge pot ser considerat, en
termes economics, com una inversié ade-
quada. Aquest aspecte només succeeix quan
la pujada del seu preu supera la taxa d'infla-
Ci6 del periode, és a dir, si incrementa el seu
valor de mercat en termes reals.

c) Pot baixar en un futur proxim el preu de
I'habitatge a Espanya?

Un increment significatiu del tipus d'interées
pot ser el desencadenant inicial d'una proxi-
ma fase recessiva en el mercat residencial es-
panyol. Aixi va succeir el 1991. Aquell any, el
Bundesbank (banc central alemany) va iniciar
una seérie de pujades del seu tipus d'interés
de referencia amb I'objectiu de reduir l'incre-
ment de la taxa d'inflacié observada a Alema-
nya, consequencia de l'aplicacio, posterior
al procés de reunificacié, d'una combinacié
de politica fiscal i monetaria expansiva. Per
evitar una sobtada devaluaci6 de la pesseta
(esdevinguda posteriorment entre setembre
de 1992 i maig de 1993), el Banc d’Espanya
va decidir seguir la tendéncia impulsada pel
Bundesbank i va incrementar també el tipus
d’interés al nostre pais. Les repercussions
negatives de I'augment del cost de I'endeu-
tament sobre el consum i la inversié privada,
juntament amb la desacceleracié de la des-
pesa publica en béns i serveis, van contribuir
decisivament a l'entrada de I'economia espa-
nyola en recessio en el primer trimestre de
1993.

En l'etapa 1986-1991, el preu de I'habitatge va
augmentar un 174,6% i un 97,5% en termes
nominals i reals, respectivament (vegeu la fi-
gura 5). A finals de 1991, aquesta elevada pu-
jada va convertir I'habitatge en un actiu inas-
sequible per a una elevada proporcié de la
poblacié. No obstant aix0, canvis substancials
en la conjuntura econdmica i en la normativa
fiscal van reduir encara més la demanda sol-
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vent. El 1992, la forta reduccié del creixement
economic, el continuat augment dels tipus
d'interés i els efectes de I'eliminacié de la des-
gravacié fiscal a la segona residéncia (esta-
blerta el 1991) van provocar una considerable
disminucié de la demanda d’habitatges.

Aquesta disminucié6 va comportar un gran
descens del volum de transaccions, lapa-
rici6 d'un estoc considerable dhabitatges
pendents de venda i, finalment, un ajust
de preus. Aquest no va ser gens suau: aixi,
el preu de I'habitatge va passar, en termes
reals, dincrementar-se a un ritme del 9,5% el
1991 a reduir-se un 6,3% el 1992. En termes
nominals, la intensitat de I'ajust va ser similar:
a un augment del 15% el 1991 li va seguir una
reduccié de 1% el 1992 (vegeu les figures 11 2).

En l'actualitat descrita al text, les pujades del
tipus d'interés del BCE poden exercir una
funcio relativament similar a la que van tenir
les efectuades pel Bundesbank quinze anys
abans. Especialment si, tal com sembla, una
vigorosa recuperacié economica d’Alemanya
i un elevat preu del petroli contribueixen a
generar una taxa d'inflacié a la zona euro su-
perior al 2% i obliguen, en I'exercici de 2007,
el BCE a situar el seu tipus d'interés de refe-
réncia per sobre del 4%. Aquesta conjuntu-
ra previsiblement comportara una reduccio
substancial del ritme de creixement de 'eco-
nomia espanyola i I'entrada del mercat resi-
dencial en recessi6. No obstant aixo, a dife-
réncia de 1993, es descarta practicament una
caiguda del PIB a Espanya.

Figura 5. Variaci6 acumulada en termes no-
minals i reals del preu de I'habitatge lliure a
Espanya (1986-1991)

200

184 TTAd

Yooy nerenal /‘
- &

”I{ Varechin ea 5
- : y v
2 i 138
= &
=
2 1 T
":‘_5 -
=1
Lk
=1 /

B 2,
< ;
i P !
= &0 A

//
&t Hf/ T
- 10~
A
o !
1¥E4 197 178& (11 1990 1751
ANDS

Font: Elaboracié propia

L'inici de la fase recessiva tindra lloc en I'exer-
ciciactual al qual esrefereix el text. En aquest,
I'elevada carestia de I'habitatge, el continuat
increment del tipus d'interés i la previsible re-
duccié del ritme de creacié d'ocupacié com-
portaran una disminuci6é considerable de la
demanda d’habitatge i una forta reduccié del
volum de transaccions. Atesa l'elevada oferta
existent, el resultat sera un increment de l'es-
toc d’habitatges pendents de venda. Aquest
augment conduira a una reduccié del preu
dels pisos de segona ma en aquelles locali-
tats on aquest tingui un import més elevat i
existeixi un excés considerable d'oferta, perd
dificilment a una disminucio del preu de I'ha-
bitatge nou. Aquesta diferéncia de compor-
tament entre particulars i promotors estara
essencialment determinada per la superior
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necessitat de liquiditat dels primers. Per aixo,
en un marc immobiliari caracteritzat per un
elevat estoc d’habitatges pendents de venda,
I'ajust de preus sol produir-se abans en I'ha-
bitatge usat que en el nou. Previsiblement,
linici de la fase recessiva no comportara el
2006 una reduccidé en termes nominals del
preu de I'habitatge Iliure (nou i usat). En can-
vi, és forca més probable que si que ho faci
en termes reals.

L'any 2007, l'elevat estoc d’'habitatges pen-
dents de venda presumiblement generara
una considerable reducci6 de la inversié en
construccié. Aquesta disminucié comple-
mentara l'observada en el consum privat,
consequeéencia de les anteriors pujades dels
tipus d'interés. Les repercussions negatives
sobre el PIB de la desacceleraci6 en el crei-
xement de les variables anteriors probable-
ment no seran compensades pel previsible
augment de la despesa publica i de les ex-
portacions. A causa d'aixo, I'economia espa-
nyola continuara disminuint el seu ritme de
creixement i de creacié d'ocupacié. Aquesta
conjuntura originara un nou descens de la
demanda d’'habitatges i l'arribada de la re-
cessi6 al mercat residencial. En aquest cas, és
possible que tant el preu de I'habitatge nou
com l'usat baixin en termes absoluts. En el
periode 2007-2009, la interaccié mutua entre
el creixement econdmic i la inversié en cons-
truccidé residencial possiblement generara
'entrada en un “cercle viciés" caracteritzat
per un baix creixement economic i una dis-
minucié dels preus de I'habitatge.

El proxim ajust de preus de I'habitatge és
summament probable que sigui d'una inten-
sitat superior a I'observat en el periode 1992-
1997. Aquesta diferent intensitat té essencial-
ment a veure amb l'evolucié de la demanda
per motiu d'inversio, el tipus d'interés i I'oferta
d’habitatges. En l'etapa 1998-2005, la deman-
da per motiu d'inversié ha tingut una impor-
tancia notablement superior a I'observada en
el periode 1986-1991. Les claus principals han
estat la disponibilitat de millors condicions de
financament per a la inversi6 i la consideracio,
especialment entre mar¢ de 2000 i 2003, de
'habitatge com a actiu refugi. Aixi, mentre que
en l'etapa 1986-1991 els tipus d'interés van ar-
ribar en alguns dels anys considerats al 9% en
termes reals (vegeu la figura 6), en els darrers
exercicis el seu nivell s'ha situat per sota de la
inflaci6é. També ha estat important, en la millo-
ra de les condicions de financament, l'allarga-
ment del termini de devolucié dels credits hi-
potecaris. A principis dels 90, aquest era com
a maxim de 15 anys; en canvi, actualment és
absolutament normal la concessié d'hipote-
ques la durada inicial prevista de les quals és
de 30 40 anys.

El paper de les inversions alternatives tam-
bé ha estat diferent. En la primera etapa, la
Borsa va ser sempre observada com una al-
ternativa d'inversié adequada a I'habitatge.
En canvi, en I'Ultima, I'esclat de la bombolla
especulativa de la “nova economia”, I'atemp-
tat de les Torres Bessones, els escandols em-
presarials (Enron, WorldCom, Tyco, etc.) i la
guerra contra I'lraq van incrementar notable-
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ment el risc d'invertir en Borsa i van convertir
I'habitatge en un actiu refugi. Aquesta carac-
teristica no la tenia aquest actiu en l'etapa
anterior. A causa d'aix0, la tradicional desa-
paricié de la demanda per motiu d'inversio
en les fases recessives afectara en més gran
mesura el mercat en els propers anys del que
ho va fer en 'etapa 1992-1997.

Les tres devaluacions de la pesseta esdevin-
gudes entre setembre de 1992 i maig de 1993
van comportar una disminucié del risc pais i
una reducci6 del tipus d'interés a Espanya.
Aquesta disminucié va continuar en els anys
seglents com a consequeéncia de la reduccié
de la taxa d'inflacié estructural assolida per
les importants reformes econdomiques realit-
zades el 1994. En canvi, en un futur proxim,
el tipus d'interés previsiblement continuara
pujant i, per tant, prendra una direccié con-
traria a I'observada en l'etapa anterior. La re-
cuperacié d’Alemanya i, progressivament, la
de la resta de la zona euro eliminara el tipus
d'interés real negatiu existent actualment a
Espanya. En consequéncia, la funcié del tipus
d’interés en els anys vinents sera molt dife-
rent de la que va tenir en l'etapa 1992-1997:
mentre que en aquella etapa va contribuir a
incrementar la demanda d’habitatges, en un
futur proxim en provocara una reduccio. Per
tant, en lloc d'adoptar un paper estabilitza-
dor del mercat residencial (funcié exercida
en el periode anterior), en els propers exerci-
cis actuara com un factor desequilibrant del
mateix.

Figura 6. Evolucio del tipus d'interés real
a Espanya (1986-2005)
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En l'etapa 1998-2005, l'oferta d'habitatges
va ser molt superior, en qualsevol dels exer-
cicis analitzats, a I'observada en el periode
1986-1991 (vegeu la figura 7). Aquesta dife-
réncia va ser principalment consequiéncia
de les millors condicions de financament
ofertes als promotors pel sistema financer i
de la participaci6 d'alguns bancs i caixes en
el capital de determinades empreses pro-
motores. L'existéncia d'una oferta superior
molt probablement fara que, en els propers
anys, l'estoc d’habitatges pendents de ven-
da sigui superior a l'observat en l'anterior
fase recessiva.
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Per tant, en el periode venidor, els incentius
per reduir preus amb la finalitat de disminuir
I'estoc d'habitatges seran notablement supe-
riors als observats en l'etapa anterior.

El creixement econdmic i la creacié d'ocu-
pacié en l'etapa 2007-2009 seran probable-
ment superiors als observats en els exercicis
1992-1994. Ambdues variables contribuiran a
generar una demanda d'habitatge compara-
tivament més gran. No obstant aixo, la seva
influencia sobre la conjuntura del mercat
residencial sera notablement inferior a la que
van tenir altres variables. A diferéncia d'altres
analistes del mercat immobiliari, no conside-
rem la immigracié futura (de poder adquisitiu
inicial escas) un factor fonamental en la de-
manda d’'habitatge dels propers exercicis ni
una diferencia significativa respecte del peri-
ode recessiu anterior (I'arribada d'immigrants
va ser molt reduida). Una elevada immigracio
és una gran font de demanda d'habitatge en
un marc economic d'elevada creacié d'ocupa-
Cio; per contra, és una via secundaria en un
periode —com previsiblement sera el 2007-
2009— en qué existira una escassa (o fins i tot
negativa) generaci6 d'ocupacio.

Evidentment, si l'escenari economic des-
crit no té lloc, no hi haura “cercle viciés” i la
desacceleracié economica sera de magnitud
notablement menor. Previsiblement, aixo
succeira si els tipus d'interés pugen en una
quantia notablement inferior a la prevista (a
finals de 2007 se situen per sota del 3%) i es
duen a terme reformes estructurals que mi-
llorin notoriament la capacitat competitiva de

les empreses espanyoles. Si es donen les an-
teriors condicions, és possible que I'esmenta-
da fase recessiva del mercat residencial sigui
substituida per una etapa caracteritzada per
I'estabilitat de preus en termes reals. No obs-
tant aixd, sigui quin sigui el marc econdmic
del futur immediat al qual es refereix el text,
la fase de boom immobiliari ja és historia.

Figura 7. Variacio del nombre d'habitatges
visats a Espanya (1986-2005)
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Informe de I'any 2015.

Analisi de I'article de I'any 2015
Es millor comprar o llogar?

L'edicié del 2015 de I'Informe elaborat per
FORCADELL i la UB es va publicar en un mo-
ment clau del mercat immobiliari espanyol:
I'economia comencava a sortir de la profun-
da crisi iniciada el 2008, i amb ella emergia
una nova etapa de reflexié critica sobre els
patrons d'accés a I'habitatge.

El debat entre comprar o llogar va tornar al
primer pla en un context marcat per la re-
cuperacio lenta pero sostinguda del preu de
I'habitatge, una major prudéncia crediticia
per part de les entitats financeres i una ciu-
tadania marcada pel record recent de l'esclat
de la bombolla immobiliaria.

En termes socials i economics, el 2015 va ser
un any en qué moltes families comencaven a
refer els seus projectes residencials després
d'anys de paralisi i ajust. L'ocupacié millorava
timidament, pero els salaris encara no recu-
peraven el poder adquisitiu, fet que condicio-
nava les decisions de compra. A més, I'endu-
riment de les condicions hipotecaries (com el
requisit d'aportar el 30% del preu de I'immo-
ble) elevava el llindar d'entrada a la propietat.

Aquest capitol oferiria, en aquest context,
una guia practica i argumentada per valorar
econdmicament les dues opcions des d’'una
logica realista. Lluny de centrar-se només en
xifres absolutes, plantejava una comparacio
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basada en el cost real dels interessos front al
cost del lloguer, introduint un criteri financer
poc comu en I'analisi publica de I'época. Tam-
bé alertava dels riscos de sobreendeutament
si les quotes hipotecaries superaven llindars
raonables segons el nivell d'ingressos, una
adverténcia encara valida.

La rellevancia d’aquest capitol rau en qué
representa el punt d'inflexié entre dues cul-
tures de I'habitatge: I'aspiracional, centrada
en la propietat com a meta, i 'emergent, en
la qual el lloguer deixava de veure's com una
opcio provisional per ser avaluat amb criteris
de racionalitat economica. Va ser una apor-
tacié important al debat public sobre I'habi-
tatge en un moment de redefinicié del model
residencial a Espanya.

Article original publicat I'any 2015

a) Introduccié

Al llarg de la vida, nombroses persones s’han
preguntat alguna vegada si els convé o no
comprar un habitatge on residir. No obstant
aix0, unes poques mai no han tingut aquest
dilema. En aquest darrer grup, existeixen dues
posicions clarament diferenciades: les que con-
sideren que sempre és millor viure en un pis de
propietat que en un de lloguer i les que creuen
que no té cap sentit plantejar-se tal dilema.

Les primeres generalment disposen de la
capacitat necessaria per adquirir-lo, ja sigui
a través de I'endeutament o utilitzant la seva
riquesa personal o familiar, i valoren altres
aspectes molt per damunt del purament
economic. Aixi, a més d'associar a un pis en
propietat caracteristiques de seguretat i es-
tabilitat, li atorguen un valor sentimental que
no solen concedir a un de lloguer. Fins i tot,
algunes procedeixen a comprar-lo, tot i estar
convencudes que la seva adquisicié no és un
bon negoci. El motiu és que creuen que els

diners invertits generarien una major rendi-
bilitat si es destinessin a la compra d'altres
actius (per exemple, accions).

Entre aquestes Ultimes hi trobem Warren Bu-
ffett, el tercer home meés ric del mon el 2015,
segons la revista Forbes. Buffett considera la
casa que va adquirir el 1958 com la tercera mi-
llor inversi6 de la seva vida, només superada
pels dos anells de boda que ha comprat (sha
casat dues vegades). Aquest lloc de privilegi no
I'hi atorga per la gran revaloritzacié de la casa,
sind pels bons moments viscuts i els mag-
nifics records acumulats durant “més de 50
anys d'experiéncies fabuloses”. Per aixo, per a
Buffett, la inversi6 en habitatges, en la majoria
d'ocasions, no és especialment interessant, ja
que més d'una vegada ha comentat que a llarg
termini la rendibilitat oferta per aquests és
aproximadament equivalent a la taxa d'inflacié
del periode considerat. Un aspecte molt discu-
tible, especialment en el cas d’Espanya.
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Una gran part de les segones arglieix quatre
raons principals per ni tan sols plantejar-se
seriosament l'adquisicié d'un habitatge: no
disposen del capital necessari per pagar
aproximadament el 30% del seu cost (el banc
actualment sol prestar al voltant del 80% del
valor de mercat i el 70% del seu import total),
tenen seriosos dubtes sobre si mantindran
la seva feina en un futur proxim, no tenen
clar siromandran gaire temps vivint a la seva
localitat actual, i no volen immobilitzar una
part substancial de la seva riquesa i capacitat
d'endeutament en la compra d'un habitatge.
Aquests Ultims solen ser empresaris que pre-
fereixen destinar els seus recursos al negoci
familiar que no pas a I'adquisicié d'un pis.

b) La perspectiva econdomica

Les persones que valoren especialment el
tema economic i dubten si adquirir o no un
habitatge en el moment actual han de tenir
en compte principalment la variacié espera-
da del seu preu durant els proxims anys. Si
'expectativa és que augmenti significativa-
ment, comprar ara és una bona decisié. Tal
com he indicat en l'apartat anterior, aquest
és un gran motiu pel qual nombroses perso-
nes que han viscut de lloguer durant els Ul-
tims anys van adquirir el 2015 un habitatge
a les principals ciutats del pais, especialment
als barris de classe mitjana-alta i alta.

En canvi, si I'expectativa és que el preu se-
gueixi baixant, la millor opcié és esperar una
mica més, ja que dema costara menys que
avui. Aquesta podria ser la millor decisi6 ac-
tualment per a una familia que vulgui adqui-

rir un habitatge en un municipi on hi hagi un
gran excés d'oferta, ja sigui a la periféria de
les grans ciutats o al “centre del no-res”.

Encara que aixi exposat sembli molt facil
prendre una decisié adequada, en realitat no
ho és, ja que moltes persones interpreten de
manera incorrecta les expectatives sobre el
preu de I'habitatge. Un gran nombre comet
I'error de creure que, en matéria economica,
el que ha passat en el passat recent es re-
petira en el futur proxim. Amb aquest argu-
ment, pensaven que adquirir un habitatge a
les principals ciutats el 2006 i 2007 era una
decisié magnifica, quan en realitat era péssi-
ma, i tampoc encertaran ara.

Per aquest gran problema, aconsello adop-
tar un altre criteri, que només és valid per a
aquells que necessiten endeutar-se amb una
entitat financera per poder adquirir un habi-
tatge. Indiscutiblement, aquests sén la ma-
joria de compradors en una conjuntura im-
mobiliaria i financera normal, encara que no
en una etapa de crisi com la que hem passat
recentment. Aquest criteri consisteix a com-
parar I'import mensual pagat pel lloguer d'un
pis amb el pagat en concepte d'interessos al
banc pel préstec hipotecari rebut.

Abans d'utilitzar aquest criteri, pero, cal
adoptar una precaucié: assegurar-nos que,
sense angoixa i amb relativa comoditat, po-
drem afrontar la quota hipotecaria mensual.
Es aconsellable fixar un Iimit a la proporcié
dels ingressos familiars destinats al paga-
ment d'aquesta quota i no sobrepassar-lo,
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encara que fer-ho ens permetés adquirir la
casa dels nostres somnis.

Alguns pensaran que no és necessari perque
el banc ja fa aquesta analisi abans de concedir
el préstec. Aixd és el que diuen els manuals
de bona gestié bancaria, perd no sempre es
compleix. Si 'entitat financera vol créixer molt
en clients en una localitat o confia massa en
el manteniment del valor de la garantia (el pis
adquirit), pot concedir un préstec amb quotes
que aviat siguin impagables. Aixi va succeir en
la recent crisi i no és descartable que torni a
passar.

Aquest percentatge no hauria de ser fix, sin6
variable, i dependre de la suma dels salaris
percebuts pels membres de la familia. No
convé comptabilitzar-hi les remuneracions
ocasionals, sin6 només les estables. Segons
la meva opinid, si la suma dels ingressos fixos
nets se situa entre 3.000 i 4.000 €, seria reco-
manable que el percentatge maxim destinat
a la quota hipotecaria no superés el 35%; po-
dria arribar fins al 40% si els ingressos estan
entre 4.000 i 5.000 €. No seria descabellat
destinar-ne el 50% si superen els 6.000 €,
perd si si només arriben a 2.000 €, situacio
en qué es van trobar moltes families durant
els Ultims anys de la bombolla immobiliaria.
Per a aquest nivell de renda, és recomanable
no sobrepassar el 25%.

¢) La comparacié: la bona i la dolenta

La comparacié entre el cost mensual d’'un ha-
bitatge de lloguer i un de propietat és un cri-
teri utilitzat per moltes persones; no obstant

aixo, la majoria el fa de manera incorrecta.
L'error principal no és l'oblit dels impostos
que anualment paga el propietari d'un habi-
tatge, ni del rebut trimestral de la comunitat,
ni tan sols de l'asseguranca de vida exigida
pel banc, sind confondre l'import del lloguer
amb el de la quota hipotecaria mensual.

Aquest error prové d'una interpretacio defi-
cient d'aquest concepte per part de moltes
persones. La quota hipotecaria es compon
de dues parts: la devolucié del capital pres-
tat i el pagament d'interessos. El primer no
s’hauria de considerar un cost, ja que, en la
immensa majoria de casos, si venguéssim
I'nabitatge després d'uns anys, recuperariem
com a minim els diners invertits. En canvi, el
segon si, ja que els interessos pagats son el
principal cost del préstec. Altres despeses
(comissi6 d'obertura, inscripcié de la hipote-
ca, etc.) sén relativament poc rellevants.

Per tant, per simplificar els calculs i veure facil-
ment si actualment és millor comprar o llogar,
només hem de comparar els principals cos-
tos que té una persona en ambdues opcions:
l'import del lloguer mensual amb la quantitat
d'interessos de la quota hipotecaria.

Per efectuar una comparacié adequada, su-
posarem dos casos. En el primer, el tipus d'in-
terés del préstec és fix; en el segon, variable.
En tots dos, suposem que l'entitat financera
nomeés presta el 80% del preu d'adquisicio i
que el comprador disposa aproximadament
del 30% del cost total de I'habitatge que el
banc no financa. El dubte que es planteja a
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la familia és pagar un lloguer de 750 € men-
suals per un pis de tres habitacions i 85 m?2
al barri de Sants de Barcelona o adquirir-lo
per 250.000 € al mateix edifici amb la matei-
xa distribucio.

1) Tipus d'interés fix

El préstec hipotecari es contracta a un tipus
d'interés del 2,5% (vegeu la figura 1) durant
30 anys, sent limport del capital prestat de
200.000 € (el 80% de 250.000 €). Amb aquests
suposits, la quota mensual seria de 790,24
€, corresponent en el primer pagament a
373,58 € de devoluci6 de capital i 416,67 €
d'interessos.

Des de la perspectiva de moltes persones, la
conclusioé sembla clara: és millor llogar que
comprar, ja que la quota (790,24 €) és supe-
rior al lloguer (750 €). Indubtablement, qui
faci aquest raonament estara cometent un
error, ja que, com hem indicat, la comparacié
correcta és entre els 750 € del lloguer i els
416,67 € d'interessos. La conclusié és 'oposa-
da: avui, comprar un habitatge amb aquestes
caracteristiques és millor que llogar. Encara
que la compra comporta despeses extra que
no hem considerat, aquestes mai no superen
els 333,33 € mensuals, que és la diferéncia
entre ambdues opcions.

2) Tipus d’interés variable

El préstec es contracta a tipus variable a 30
anys, amb referéncia euribor a un any + 1%,
essent el diferencial el més reduit ofert ac-
tualment. Amb la mitjana de l'euribor del
marg¢ (0,212%), el tipus inicial aplicat seria de
I,212% (vegeu la figura 2). En aquest cas, la
quota mensual seria de 662,94 €, correspo-
nent en el primer pagament a 460,94 € de
capital i 202 € d'interessos. Amb aquestes
condicions, comprar és clarament preferible a
llogar, ja que el lloguer (750 €) triplica I'import
dels interessos (202 €).

Aquesta tipologia, perd, presenta un incon-
venient: I'euribor pot variar molt en 30 anys.
Ara esta en minims historics, pero és proba-
ble que augmenti significativament en els
proxims exercicis. Quan finalitzi el programa
de compra de deute public del BCE (setem-
bre de 2016), no seria estrany que a mitjans
de 2017 se situés o superés el 2%.

Si 'euribor a un any arribés a aquest nivell, el
tipus d'interés seria del 3% a finals de 2017
i la quota mensual de 843,21 €. En principi,
aquest import no seria extremadament per-
judicial per a una familia amb 3.000 € d'in-
gressos, ja que suposaria el 28,1%. Ara bé, si
I'euribor tornés al maxim historic del juliol de
2008 (5,393%), el tipus aplicat seria del 6,393%
i la quota de 1.251,01 €. Aix0 implicaria des-
tinar el 41,07% dels ingressos, obligant a re-
duir significativament despeses i dificultant
I'estalvi, pero limpagament seguiria sent poc
probable.




Figura 1. Quadre d'amortitzacié d'un préstec Figura 2. Quadre d'amortitzacié d'un préstec
(tipus d'interés 2,5%) (tipus d'interées 1,212%)
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Informe de I'any 2017.

Analisi de l'article de I'any 2017

Hi ha una bombolla al mercat de lloguer a Barcelona?

L'any 2017, el debat sobre I'encariment del
lloguer a les grans ciutats espanyoles —i
especialment a Barcelona— ja ocupava un
lloc central en l'agenda politica, mediatica i
ciutadana. Aquest capitol de I'lnforme es va
avancar amb un enfocament rigorosament
analitic, desmitificant el terme “bombolla” i
aportant llum sobre les causes reals de la pu-
jada de preus.

El moment econOmic era singular: Espa-
nya travessava una fase expansiva després
d'anys de crisi, amb un creixement sostingut
del PIB, tipus d'interés histdricament baixos
i una millora progressiva de l'ocupaci6. En el
mercat immobiliari, aquesta recuperacié es

manifestava en una reactivacié de la deman-
da residencial, no només per a la compra,
sind també per al lloguer, especialment en
les zones urbanes més dinamiques.

Barcelona, en aquest context, presentava
una situacié excepcional dins el panorama
espanyol. Des del 2013, el preu del lloguer a
la ciutat creixia de manera ininterrompuda,
amb increments anuals de dos digits. L'any
2016, aquests preus ja superaven el maxim
historic anterior a la crisi (2007), tant en va-
lors nominals com ajustats per inflacié. Al-
hora, la ciutat es consolidava com a destina-
ci6 global, intensificant el seu atractiu per a
residents temporals i poblacié flotant com
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estudiants, emprenedors i professionals
desplacats.

Aquest capitol analitza els factors que expli-
quen aquesta evoluci6, i desmunta la tesi
d'una nova bombolla. Rebutja la idea que
I'increment de preus respongui a I'accié d'es-
peculadors o propietaris de pisos turistics, i
assenyala en canvi la combinacié d'éxit urba,
pressié demografica i insuficiencia d'oferta

com a causes principals del desequilibri. Al-
hora, anticipa les limitacions d'una possible
regulacié de preus.

El seu valor rau no només en el diagnostic,
siné també en l'enfocament: questiona I'Us
superficial del terme “bombolla” com a cate-
goria politica i aporta un marc técnic per dis-
tingir entre dinamiques especulatives i trans-
formacions estructurals del mercat.

Article original publicat I'any 2017

a) Una bombolla no és el mateix que la
pujada del preu d'un actiu

La recent crisi econdmica i immobiliaria
va ser terriblement dura i llarga. Aquests
trets han fet que el seu record continui
molt viu i influeixi en gran mesura en les
opinions actuals de nombrosos ciutadans,
periodistes i politics. Una de les seves reper-
cussions més evidents és la visié de miratges
per part d'una part substancial de la poblacié.
No son els propis del desert ni tampoc gaire
originals, sind sumament repetitius, perquée
gairebé sempre abasten un mateix tema: la
formacié de noves bombolles, especialment
de caracter immobiliari. Per indicar I'apari-
cié d'una de nova, sembla que ja no importa
que no hi hagi cap dada ni indici significatiu
que sustenti 'auguri: n'hi ha prou que es pro-
dueixi una pujada del preu d'un actiu, o dels
seus rendiments, durant un periode reduit
de temps. De manera incorrecta, cada cop
és més habitual confondre aquesta pujada
amb la generacié d'una nova bombolla. En-

cara que és indubtable que la segona implica
I'existéncia de la primera —generalment du-
rant diversos anys—, no passa el mateix a la
inversa.

Un augment del preu de les accions, dels
bons, dels immobles o de qualsevol altre ac-
tiu en diversos exercicis correlatius no ha de
comportar necessariament una baixada con-
siderable, o equivalent a l'increment previ, en
els seglients. Si és aixi, és correcte dir que s'ha
format una bombolla i que aquesta ha escla-
tat. En canvi, si la disminuci6 és relativament
petita o inexistent, la pujada inicial vindria ex-
plicada per un o diversos motius econdmics
i financers, perd cap d'ells seria una elevada
activitat especulativa; per tant, seria un error
indicar que existeix una bombolla. En el mer-
cat residencial, a un increment considerable
del preu de venda dels habitatges li succeeix
normalment una caiguda notable quan el pais




68

passa d'una situacid6 d'expansié economica
a una altra caracteritzada per una recessio
llarga i profunda. En la nova etapa, els salaris
de nombroses families disminueixen, la taxa
d'atur es dispara —mantenint-se després en
un nivell elevat durant un periode extens— i
les entitats financeres tallen en sec la conces-
sié de préstecs. En el cas dels seus rendiments,
entenent per tals limport dels lloguers, passa
el mateix quan es donen els dos primers dels
tres factors anteriorment assenyalats.

En els propers anys és molt improbable que
Espanya torni a patir una situacio similar a I'ob-
servada entre 2008 i 2013. A diferéncia del pas-
sat recent, ara la conjuntura economica inter-
nacional és molt més favorable, les empreses
nacionals tenen una elevada competitivitat i el
cicle expansiu actual del qual gaudeix el pais és
a la seva part inicial; res a veure amb l'escenari
existent el 2006 i 2007, propi d'una nacié que
vivia molt per sobre de les seves possibilitats
i en que la fase alcista es trobava en el tram
final. L'afirmacié anterior no és incompatible
amb l'estabilitzacié en un futur proxim del preu
de I'habitatge, o amb una pujada practicament
equivalent al nivell de la taxa d'inflaci6 del peri-
ode, en un o diversos mercats locals. Aixo és el
gue es preveu que comenci a succeir a Barce-
lona entre 2019 i 2020 si es compleixen dues
condicions: que l'import de venda augmenti el
201712018 a un ritme superior a I'observat du-
rant I'dltim any (un 14,4% per a I'habitatge usat,
segons ldealista) i que als barris més bons, aixi
com als més centrics, se situi significativament
per damunt del maxim historic assolit fa prop
d'una década.

b) Barcelona: una ciutat especial i diferent
Malgrat aix0, i per les raons indicades inicial-
ment, esta de moda catalogar com a bombo-
lla immobiliaria la situacié actual del mercat
de lloguer de Barcelona. Un fenomen que
uns pocs també consideren que es dona a
Madrid, pero que practicament ningu adver-
teix a la resta d'’Espanya. Indubtablement, la
conjuntura immobiliaria de la capital catala-
na és especial i diferent de la de la majoria de
municipis del pais, i sobn aquests dos aspec-
tes essencials els que porten molts a pensar
gue estem davant d'una nova bombolla.

Figura 1. Evolucio del preu del lloguer
a Barcelona (€ / m2) (2007 - 2016)
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El caracter especial ve donat per la seva gran
reputacié internacional com a ciutat amb
una extraordinaria qualitat de vida. La dife-
rent conjuntura immobiliaria s'explica per
quatre motius principals: limport del lloguer
ja és superior al maxim de I'anterior decada
(vegeu la figura 1), porta tres anys pujant,
en els dos ultims l'increment observat en els
contractes nous va superar el 10% i és la ciu-
tat d'Espanya amb el nivell de preus per m?2
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més elevat. A finals de 2016, segons Idealista,
aquest preu es va situar en 17,9 €, exacta-
ment un 18,5% més car que el de desembre
de 2007 (15,1 €), el maxim de l'anterior dé-
cada. Tanmateix, si descomptem la inflacié
del periode, la pujada no és tan elevada, ja
que es limita al 5,9%. A Barcelona, el preu del
lloguer esta en ascens des de juny de 2013,
sent la pujada acumulada fins avui del 57%
i 'observada el 2015 i 2016 del 22,4% i del
17%, respectivament.

Aquestes xifres tenen poc a veure amb les
observades als mercats d'arrendaments de
gairebé totes les altres ciutats d'’Espanya, fins
i totamb Madrid, on la renda per capita és su-
perior a la dels barcelonins. Aixi, a la primera,
al desembre de 2016, I'import mitja del llo-
guer per m? en els contractes nous va ascen-
dir a 14,4 €, un 19,6% inferior al de la capital
catalana i només un 4,3% superior al maxim
historic de juny de 2008 (13,8 €). Tal com va
passar a la capital catalana, a la de I'Estat el
preu també puja des de 2013 (desembre). No
obstant aix0, 'augment acumulat fins avui és
del 28,6% (vegeu la figura 2), una xifra que
suposa una mica més de la meitat del que
s'ha observat en un periode similar a Barce-
lona. La pujada en ambdds mercats va ser
molt semblant el 2016 (17% versus 16,1%) i
molt diferent el 2015: en aquest darrer any,
lincrement a Barcelona (22,4%) va superar
en més de dues vegades i mitja el de Madrid
(8,8%).

Ates que un pis tipic del mercat de lloguer
de Barcelona consta de dues habitacions i
aproximadament 65 m? (és més petit que la
mitjana espanyola), valorar el m2 en 17,9 €
suposa que una familia representativa paga
mensualment 1.163 €. Una quantia que su-
pera la mitica barrera dels 1.000 € i que ha
portat una part substancial de la poblacié,
i fins i tot alguns analistes, a indicar que la
majoria dels preus actuals son inassumibles.
Per tant, aviat la tendéncia canviara i I'import
de l'arrendament disminuira. Segons ells,
en els propers anys el mercat de lloguer a la
capital catalana seguira una pauta semblant
a la que va iniciar el 2018: entrara en crisi.
No obstant aix0, la seva durada i magnitud
serien inferiors a les de la década passada.
En consequéncia, el seu diagnodstic no ofereix
cap mena de dubte: actualment aquest mer-
cat esta afectat per una bombolla, gairebé
equivalent a la de 2007.

Figura 2. Evolucio del preu del lloguer
a Madrid (€ / m?) (2007 - 2016)
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c) Existeix una bombolla al mercat

de lloguer de Barcelona?

Els analistes anteriors han identificat dos
principals culpables de la suposada bombo-
lla: els propietaris d'apartaments turistics i
els inversors. Segons ells, en reduir tots dos
notoriament I'oferta, han provocat artificial-
ment una gran escassetat de producte i un
augment elevat del preu. La previsio és que
s'equivoquen, i molt. Ni existeix bombolla ni
els indicats propietaris i inversors han contri-
buit decisivament a generar una alca elevada
de l'import del lloguer.

La major part de la transformacié de pisos
en apartaments turistics va tenir lloc durant
la crisi. Era —i és— una inversi6 segura i de
gran rendibilitat a causa del boom de visi-
tants que gaudeix, o pateix segons alguns, la
ciutat. En aquells anys, I'import del lloguer no
va pujar, sind que va baixar: en concret, entre
gener de 2008 i desembre de 2013 ho va fer
en un 23,2%. Un auténtic contrasentit si ells
fossin els principals responsables de I'eleva-
da pujada de preus dels Ultims anys.

Es evident, aixo si, que si els 15.881 aparta-
ments turistics identificats per I'Ajuntament
—que suposen el 7,7% del parc de lloguer—
es dediquessin a l'arrendament convencio-
nal, 'oferta augmentaria i el preu disminui-
ria. Aquest raonament, pero, sembla massa
simple i equivocat. En el cas hipotétic que es
prohibis I'Us turistic dels pisos, derogant to-
tes les llicéncies actuals, la majoria dels pro-
pietaris els destinarien al lloguer de tempo-

rada. En altres paraules, els dedicarien a un
us diferent del d’habitatge.

Aquesta opcié és més rendible que el llo-
guer convencional i també té a la ciutat una
gran demanda. El motiu principal és l'elevada
poblacié flotant de Barcelona —estudiants,
investigadors, artistes, directius, emprene-
dors, etc.— que no resideix habitualment a
la ciutat ni als municipis propers. Per tant, la
supressio de I'Us turistic dels habitatges tin-
dria una repercussié sobre el preu menor
de la prevista inicialment, amb una caiguda
de poca quantia i per un temps molt limitat,
atés el gran excés de demanda existent ac-
tualment.

Entre els inversors cal destacar dos tipus
principals: patrimonialistes i especuladors.
Els primers compren i posen el pis en llo-
guer; avui dia, la majoria sén persones que
han traslladat els seus estalvis dels diposits
i la renda fixa al mercat immobiliari. En aug-
mentar I'oferta, la seva actuacié contribueix
a generar un increment menor del preu i
no pas un de superior, com indiquen alguns
analistes. Els segons compren, reformen i ve-
nen, i el comprador pot dedicar-lo a Us propi
o al lloguer; si no aconsegueixen vendre al
preu desitjat, el lloguen i esperen. Per tant,
tots dos sén falsos culpables.

El veritable culpable de la pujada de preus
és la recuperaci6 de I'economia i la conver-




si6 de Barcelona en una de les ciutats més
desitjades del mén, ja sigui per viure-hi
de manera permanent o per residir-hi un
temps (mesos, anys). Ja ho era el 2013, pero
actualment ho és més. Sens dubte, dos as-
pectes favorables dels quals caldria presu-
mir i no pas menystenir. Tal com s'ha indi-
cat, nombroses families no han notat una
millora significativa del seu poder adquisitiu
a causa del poc augment dels salaris en els
dos ultims anys; no obstant aix0, una petita
proporcié de treballadors, i una de molt més
elevada d'autdnoms i empresaris, si que
I'han observada. Aquesta ultima ha estat su-
ficientment important per explicar una part
substancial del creixement de la demanda
de lloguer i de la seva major capacitat de pa-
gament i, per tant, també del seu preu.

Edifici d'apartaments.
©,Grand Warszawski / Shutterstock

En els ultims 25 anys, la publicitat i el mar-
queting dels atractius de la ciutat han estat
esplendids. Aquestes campanyes, unides a
la celebracié dels Jocs Olimpics de 1992, han
permes que la capital catalana sigui coneguda
per una part substancial de la poblacié mun-
dial i tingui un gran prestigi en nombrosos pa-
isos. En alguns, la marca Barcelona és fins i tot
més reconeguda i valorada que la d’Espanya.
Aquest gran exit ha fet que, en aquest periode
de temps, passés de ser simplement una ciu-
tat de provincies a convertir-se en una capital
cosmopolita. La consequéncia és un gran in-
crement dels estrangers que la visiten per fer
turisme, pero també dels que hi arriben per
estar-s’hi més temps. En termes de mercat de
lloguer, el resultat de tot plegat és un incre-
ment de la demanda i de la seva capacitat de
pagamenti, en consequéncia, també del preu.
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Informe de I'any 2024.

Analisi de l'article de I'any 2024

=== ‘illll

Per que és tan dificil llogar un habitatge?

Aquest capitol es va publicar en un moment
en qué el mercat del lloguer s'havia convertit
en I'epicentre de les tensions entre oferta i
demanda residencial, sent el centre del de-
bat social i econdmic.

L'any 2024, els preus del lloguer assolien ma-
xims historics a les grans ciutats, situant-se
sovint molt per sobre de la capacitat econo-
mica de les llars mitjanes. L'encariment del
lloguer no només afectava els joves o els
col-lectius tradicionalment vulnerables, siné
també amplies capes de la poblacié amb fei-
na estable, cosa que reflectia una crisi d'ac-
cessibilitat estructural.

El context estava marcat per diversos factors
clau. D'una banda, hi havia un fort desequilibri
entre oferta i demanda, accentuat per anys
d'escassa promocié d'habitatge assequible
i una recuperaci6 accelerada de la demanda
urbana després de la pandémia, especialment
per part de treballadors desplacats, estudiants
i nous residents internacionals. D'altra banda,
la politica d’habitatge continuava sent reactiva
i fragmentada, sense un pla coordinat entre
administracions que prioritzés el parc public
de lloguer o incentivés de manera efectiva al
petit propietari.

A aquest escenari calia afegir-hi un marc eco-
nomic tensionat, amb inflacié persistent, ti-
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pus d'interés elevats i un encariment general
del cost de vida, que agreujava la fragilitat
financera dels llogaters. Paral-lelament, es
consolidava una transformacié social pro-
funda, en qué la prolongacié de I'etapa de
lloguer abans d'accedir a la compra s'havia
convertit en norma. Aquesta dinamica retar-
dava l'emancipacié i generava una pressio
inedita sobre el parc d'habitatges destinats al
lloguer.

En aquest context, el capitol abordava amb
claredat les arrels estructurals del problema:
des de I'estancament en la promoci6 d'habi-
tatge protegit fins a la feblesa dels incentius

a lainversié en lloguer, passant per I'impacte
de la mobilitat global en els mercats urbans.
En fer-ho, oferia una lectura critica i fona-
mentada dels desequilibris acumulats durant
anys i dels limits de la intervenci6 publica.

Més enlla de les xifres, el valor d'aquesta
analisi residia a mostrar com la questi6 del
lloguer s’havia transformat en un eix central
d’exclusié residencial, territorial i generacio-
nal. Aquest diagnostic no nomeés ajudava a
comprendre el moment present, siné també
a anticipar les tensions futures en un sistema
incapa¢ de respondre a les noves realitats
socials.

Article original publicat I'any 2024

a) El mercat de lloguer: la situacié actual

En els dltims anys, I'accés a un habitatge de
lloguer ha estat més dificil que en cap altre
periode previ, especialment a les grans ciu-
tats del pais. El motiu principal ha estat un
augment de la demanda molt superior al de
I'oferta d'immobles, amb el resultat d'un fort
increment del preu i d'una escassa capacitat
d'eleccio per part dels llogaters. Al setembre
de 2024, segons Idealista, l'import mitja del
lloguer en els contractes nous a Barcelona i
Madrid d'un habitatge de 60 m? ascendia a
1.344 i 1.224 €, respectivament. Per a una
parella sense fills, ambdds membres de la
qual perceben el salari mitja espanyol, el
pagament de I'arrendament suposava desti-

nar a aquesta finalitat un 41,8% i un 38,3%
dels seus ingressos nets. Es un import que
redueix notablement la seva capacitat d'es-
talvi, els obliga a llogar un pis petit a la metro-
poli o a traslladar-se a una ciutat de la seva
periféeria.

Tanmateix, als municipis propers a les urbs
més poblades del pais tampoc no és facil llo-
gar un habitatge. El preu és més reduit, perd
I'oferta dista molt de ser abundant. Aixi, per
exemple, a Idealista, a l'octubre de 2024 la
disponibilitat de pisos de lloguer a Mollet del
Vallés, Viladecans, Parla i Getafe era de 5, 7,
27 i 50 unitats, respectivament. Una quan-
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tia insignifiant per a les anteriors localitats,
ja que la seva poblacié se situa en 51.824,
66.677, 133.004 i 185.899 habitants.

b) Per queé és car el lloguer i escassa
I'oferta d’arrendaments?

Al nostre pais, les causes essencials de l'ele-
vat import del lloguer i de l'escassa oferta
son les seglents:

1) La globalitzacié de la poblacié. En les dues
darreres deécades, a les principals ciutats del
planeta, la poblacid itinerant ha augmentat
substancialment. Els motius principals sén un
increment dels treballadors desplacgats per les
seves empreses, un augment dels estudiants
universitaris procedents d'altres ciutatsidels jo-
ves que volen tenir una experiéncia laboral o de
vida en un municipi diferent del que resideixen
habitualment. La capacitat de pagament de la
nova demanda és molt superior a la de la po-
blacié que hi viu. Primer, perqué 'empresa del
treballador desplacat pretén que ell i la seva
familia se sentin a gust a la nova ciutat i, per tal
que aixi sigui, li abona un espléndid plus que
li permet llogar un magnific habitatge en una
ubicacié preferent. Segon, en nombroses oca-
sions, el pagament del lloguer dels joves amb
residéncia temporal a la ciutat no el fan ells,
sind els seus pares, uns progenitors amb in-
gressos sovint substancialment superiors a la
mitjana dels habitants de l'urbs, que no tenen
inconvenient a destinar una part del seu salari
a larrendament dels descendents perqué re-
sideixin en un habitatge confortable i en una
localitzacié amb nombrosos serveis.

2) Un nombre escas de nous habitatges de
proteccio6 oficial (HPO) destinats al lloguer.
En I'4ltima decada, els dirigents dels principals
partits han coincidit en la necessitat d'ampliar
el parc d’habitatge assequible en régim d'ar-
rendament. No obstant aix0, ni 'Administra-
Ci6 central ni les comunitats autonomes ni els
ajuntaments han complert la promesa, ni hiha
perspectives que ho facin en els propers anys.
Entre 2014 i 2023, els promotors van construir
16.665 unitats d’'HPO de lloguer, una quantia
equivalent a I'1,95% dels immobles edificats
(vegeu la figura 1). En cadascun dels exercicis
del periode anterior, els HPO dirigits al mercat
de compravenda (vegeu la figura 2) van supe-
rar els destinats a 'arrendament, malgrat que
la prioritat era la construccié d'aquests Ultims.

Figura 1. Nombre d'habitatges protegits de
lloguer iniciats (2014 -2023)*

VIVIENDAS INICIADAS

Font: Ministeri de Foment
*qualificacié definitiva dels plans estatals i autonomics

3) Un nombre reduit de nous habitatges.
La desaparicié de nombrosos promotors per
I'explosio el 2008 d'una bombolla immobili-
aria, el nul finangament proporcionat pels
bancs a la majoria de constructors per a I'ad-
quisicié de sol i l'escassa generaci6 de ter-




renys edificables han reduit notablement la
construccié d’habitatges. Entre 2014 i 2023,
els pisos iniciats van ser 856.099 (vegeu la fi-
gura 3) i només van suposar un 14,7% dels
projectats entre 1998 i 2007 (vegeu la figura
4). En els ultims vint-i-cinc anys, la construc-
cié d'habitatges ha fet un gir de 180° i hem
passat d'edificar un gran nombre d'immobles
a lliurar-ne pocs. En l'Ultima década, l'oferta
reduida d'obra nova ha desplagat una part
substancial de la demanda cap al mercat de
pisos usats. Aixi, per exemple, el 2022 aquest
darrer segment va assolir un récord de ven-
des (649.971 unitats —vegeu la figura 5—),
tot i que aquell any les transaccions totals
van ser inferiors a les observades en qualse-
vol any del periode 2004-2007 (vegeu la figu-
ra 6). El resultat ha estat un encariment ex-
cessiu dels habitatges usats i un augment de
les dificultats dels joves per passar d'un im-
moble de lloguer a un de propietat. Segons
la consultora Colliers, el primer habitatge és
comprat pels espanyols als 41 anys, set anys
més tard que la mitjana europea.

Figura 2. Nombre d'habitatges protegits
de propietat iniciats (2014 -2023)*
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Figura 3. Nombre d'habitatges iniciats
(2014 -2023)
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Figura 4. Nombre d'habitatges iniciats
(1998 - 2007)
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Figura 5. Transaccions d’habitatges de sego-
na ma (2004 -2023)
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Figura 6. Transaccions d'habitatges (2004-2023)
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4) La preferéncia per viure a les grans ciu-
tats. Una part substancial dels espanyols
prefereix viure a les principals urbs del pais
i no pas als voltants i, si el salari ho permet,
als districtes més ceéntrics. El motiu essencial
és gaudir d'una major qualitat de vida: menys
temps de desplacament a la feina, millors
serveis publics i una varietat superior d'ofer-
ta d'oci. Es una preferéncia idéntica a la dels
joves desplagats per motius laborals o d'es-
tudis. Ambdues generen un elevat excés de
demanda de lloguer a les millors ubicacions
i condueixen molts inquilins a viure a la gran
ciutat en condicions inferiors a les desitjades
o en una urbs de la periferia. En el primer cas,
en una habitacié, en un habitatge de poca su-
perficie 0 amb una habitabilitat deficient.

5) Escassos incentius a la compra d’habitat-
ges destinats al lloguer. L'incentiu tradicional
era una desgravacié a I''lRPF del 60% dels in-
gressos nets obtinguts pel lloguer d'un pis, re-
baixada al 50% per la Llei pel Dret a 'Habitatge.
Es una mesura insuficient per augmentar el

parc privat dimmobles de lloguer, ja que la
majoria dels arrendats, un cop descomptats
impostos i despeses, ofereixen una rendibi-
litat inferior al 4%. Al conjunt del pais, no hi
ha cap mesura addicional que beneficii els
propietaris i els incentivi a ampliar el parc
de lloguer: hi destaca per la seva inexisten-
Cia la supressio de I'IBl per als pisos arren-
dats, un subsidi que redueixi Iimport de les
assegurances contractades o I'exempcié de
Ilmpost de Patrimoni de tots els pisos llo-
gats. En canvi, en els darrers anys han exis-
tit nombrosos factors desincentivadors: més
risc d'ocupacid, augment del temps dels des-
nonaments i instauracié de limits als preus
del lloguer. A les estadistiques, el nombre de
desnonaments és relativament baix perqué
molts propietaris prefereixen pagar als oku-
pes perqué abandonin I'habitatge abans que
recérrer a la justicia; la lentitud d’'aquesta fa
que la primera opcié sigui més rendible que
la segona.

c) L'accés a un habitatge de lloguer:

un gran problema

En definitiva, actualment és molt dificil acce-
dir a un habitatge en régim d'arrendament.
La demanda supera clarament l'oferta i, en
nombroses ubicacions, la disponibilitat d'un
pis no supera la setmana; per aixd, molts im-
mobles ja no necessiten anunciar-se als por-
tals. La conjuntura actual no només és visible
a les grans ciutats espanyoles, sin6 també
a nombroses capitals europees. La globalit-
zaci6 de la poblacié ha augmentat conside-
rablement la demanda itinerant, ha encarit
I'habitatge a les millors ubicacions i ha des-




placat cap als districtes obrers, o cap a ciutats
periferiques de menor renda per capita, una
part de la poblacié que vivia de lloguer en un
dels millors barris de la gran ciutat..

Tanmateix, al nostre pais, aquest fenomen
té un abast superior a I'observat a la major
part de nacions avancades, ja que la cares-
tia de l'arrendament també la pateixen els
ciutadans de nombroses ciutats petites i mit-
janes. La dificultat d'accés a un habitatge de
propietat els porta a romandre molt més
temps al lloguer, cosa que incrementa subs-
tancialment la demanda d'arrendament
i eleva el seu preu. Davant aquesta reali-
tat, 'Administraci6 no ha fet res rellevant
per augmentar substancialment el nombre
d'HPO de lloguer; en canvi, si que ha desin-

|
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centivat la compra d’habitatges destinats a
'arrendament per part de particulars. Les
Ultimes mesures adoptades generen als pro-
pietaris dimmobles arrendats una major in-
seguretat, exactament el contrari del que la
majoria busca quan inverteix en immobles.

En un futur proxim, ambdues decisions con-
vertiran l'accés a un habitatge de lloguer en
el principal problema dels espanyols que no
tenen pis en propietat, generaran un gran
auge del mercat d’habitacions a les principals
ciutats del pais i 'aparicié d'un mercat negre
a les comunitats on s'apliqui un control de
preus. Per tant, si ara estem malament, aviat
ens trobarem pitjor. Es el que passa, de vega-
des, quan les mesures ideoldgiques s'impo-
sen a les pragmatiques.
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El futur de I'Informe
i del mercat
immobiliari

Sr. lvan Vaqué Mas
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“Nomes aquelles
empreses que
abracin el canvi,
adoptin la
tecnologia i posin
el client al centre,
podran liderar la
nova etapa.”



Reptes i oportunitats del sector en els proxims anys

El sector immobiliari es troba en un moment
de profunda transformacid. Els canvis econo-
mics, socials, tecnologics i ambientals estan
redefinint les regles del joc i els agents del
sector hauran de mostrar una gran capacitat
d'adaptacio per seguir essent rellevants.

Entre els principals reptes, en destaquen:

* L'accessibilitat a I'habitatge, especialment
per a les generacions més joves i les rendes
mitjanes i baixes, en un context d'oferta limi-
tada i preus a l'alca.

* La sostenibilitat i I'eficiéncia energética dels
edificis, que ja no sén opcions, siné requeri-

ments normatius i socials.

* Els canvis demografics i d’habits de vida,
com l'envelliment de la poblacié, la mobilitat
laboral o 'augment de llars unipersonals.

* La regulacié i la fiscalitat, que poden afavo-
rir o frenar inversions segons el marc norma-
tiu que s'estableixi.

« La digitalitzaci6 del sector, que tot just esta
comencant a mostrar tot el seu potencial.

Pero, alhora, el futur ofereix grans oportunitats:
+ El desenvolupament de noves tipologies

d’habitatge, com el coliving, coworking, habi-
tatges modulars o projectes build-to-rent.
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* La transformacié dels espais urbans, amb
una aposta per ciutats més verdes, compac-
tes i resilients.

* L'adopci6 de tecnologies emergents com la
intelligéncia artificial, el big data, el blockchain
o la realitat virtual, que milloraran l'eficiencia
i la transparéencia del mercat.

* L'atraccié dinversié internacional, especial-
ment en ciutats amb alta qualitat de vida i esta-
bilitat juridica, com Barcelona.

Per assimilar correctament aquests canvis
i l'evolucié del sector és clau fer una mirada
enrere per entendre qué ens ha portat fins
aqui. El segle XXI ens ha abocat a una nova
era digital, impulsada pels avencos informa-
tics que ja s'entreveien al final del segle XX.
Tanmateix, el que ha marcat una diferéncia
real en aquests primers 25 anys no ha estat
només la millora tecnologica en si mateixa,
sind la seva democratitzacio.

(14

El valor diferencial rau en
I'experiéncia, la confianca,
la rapidesa i la capacitat
de resolucié i, sobretot,
en l'estalvi de temps.

b)

Per primera vegada a la historia, la societat
en conjunt ha accedit massivament a una
tecnologia potent, assequible i globalitzada.
Aquesta revolucié no ha estat liderada per
la indUstria, sin6 per les persones. Avui, tot-
hom —empreses i ciutadania per igual— té a
I'abast eines digitals potents, serveis gairebé
gratuits (o pseudogratuits, finangats mitjan-
cant les dades personals) i capacitat d’accés
a la informacié com mai abans.

Aquesta nova realitat ha capgirat I'escenari
empresarial: les empreses ja no poden com-
petir simplement per avantatge tecnologic. Els
seus clients també en tenen. En un mén on
tothom disposa de tecnologia avancada, el va-




lor diferencial ja no rau en el producte o servei
en si, sind en l'experiéncia, la confianga, la ra-
pidesa i la capacitat de resolucio. | sobretot, en
I'estalvi de temps, que s’ha convertit en una de
les necessitats centrals del consumidor actual.

En el sector immobiliari, aquest canvi s'ha tra-
duit en una auténtica transformacio estructu-
ral que podriem definir com una triple revo-
lucio:

*Una és larevolucié de la dimensié empresa-
rial. Les empreses de serveis immobiliaris es-
tan vivint una onada de concentraci6. El mer-
cat premia cada cop més la mida, l'eficiencia

i la capacitat d'arribar a més clients. Aixd ha
provocat una dinamica d'agregacio, fusio i
adquisicié de petits operadors per part de
grups més grans, amb l'objectiu de construir
plataformes amb capacitat de competir amb
garanties en un escenari global. Aquesta con-
solidacioé permet obtenir economies d'escala,
perd també suposa un repte: adaptar-se a
les noves necessitats dels clients sense per-
dre 'atenci6 personalitzada i el coneixement
del territori.

* En segon lloc, la revolucio de I'eficiéncia i la
rendibilitat en un moén on molts serveis digi-
tals s6n percebuts com gratuits. Les empre-

L TN

— : G

ol = tta a\r#'ah'e Barcelona: ™
© FranciscoMarques / Shutterstock

g




El proptech és la resposta del sector immobiliari a la revolucié tecnologica.
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ses han de repensar la seva manera de ge-
nerar valor i, sobretot, com reduir costos de
forma radical. Ja no n'hi ha prou amb millores
incrementals del 3% o el 5%. Ara cal parlar de
reduccions de despeses del 50%, del 70% o,
fins i tot, del 90% en determinats processos.
Per aconseguir-ho, la clau és la digitalitzacio
profunda i 'automatitzacio total dels proces-
sos, aplicant tecnologies com la intel-ligencia
artificial, els sistemes de gesti6 documental
en el navol o les plataformes SaaS de baix
cost. Aquesta disrupcié en els costos és es-
sencial per poder mantenir serveis dalta
qualitat en un entorn on els marges s6n cada
vegada més ajustats.

* |, per ultim, la revolucié en les expectatives
dels clients. El nou consumidor immobiliari és
digital, impacient, informat i exigent. Vol re-
sultats rapids, transparéencia, accés en temps
real a la informacid i, sobretot, solucions que
li estalviin temps. La relacié amb el client, per
tant, ha d'evolucionar cap a una experiéen-
Cia més intuitiva, omnicanal i proactiva. No
es tracta només de vendre o administrar un
immoble: es tracta de crear una experiéncia
de servei fluida, resolutiva i personalitzada,
capag d'anticipar-se a les necessitats.

Aquesta triple revolucio és, alhora, un repte i
una oportunitat. Un repte, perqué requereix
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canviar estructures, mentalitats i sistemes
heretats de décades. Pero també una gran
oportunitat per a aquelles empreses que
sapiguen adaptar-se rapidament i posar el
client al centre del seu model de negoci.

L'era digital del segle XXI no s’entendria sen-
se la Tercera Revolucié Industrial (1969-2000)
centrada en el desenvolupament de la infor-
matica i l'electronica. Des d'aleshores, han
augmentat tres capacitats clau de manera
exponencial: la capacitat de processar (pen-
sar), la capacitat demmagatzemar dades i la
velocitat de comunicacié. Aquests avengos
han propiciat la revolucié digital que avui
transforma tots els sectors, incloent-hi el fi-
nancer (FinTech), la salut (HealthTech) i, cada
vegada més, el sector immobiliari (PropTech).

La capacitat de processament, marcada per
la coneguda Llei de Moore, ha duplicat la po-
téncia dels microxips cada 18 mesos, mentre
que el cost s'ha reduit proporcionalment. La
capacitat d'emmagatzematge ha seguit un
cami similar, amb el desplegament del cloud
i les infraestructures de dades que permeten
operar globalment a baix cost. La connec-
tivitat ha esdevingut universal gracies a la
proliferacié de dispositius intelligents i, més
recentment, al desplegament del 5G, que re-
volucionara el teletreball, la domotica i I'In-
ternet de les Coses (IoT).

Aquesta transformacio tecnologica no és in-
cremental, siné exponencial. L'exemple més
clar és el canvi de paradigma que comporta

la Intel-ligéncia Artificial (IA), que és capac de
simular processos cognitius humans i apli-
car-se en tasques com la gestié de dades,
la predicci6 de mercat, la personalitzacio
de serveis i l'automatitzaci6 d'operacions.
Aquestes tecnologies, combinades amb el
big data, el blockchain, la realitat augmenta-
da o la impressié 3D, i moltes altres tecno-
logies que han assolit aquest comportament
exponencial, estan provocant una disrupcié
profunda de tots els models de negoci en gai-
rebé tots els sectors professionals.

El creixement tecnoldgic es produeix a
un ritme cada vegada més rapid, amb in-
novacions que s’incorporen a gran escala
en menys temps del que mai haviem vist.
Aquesta revolucié, com moltes altres abans,
implica la destrucci6é de models antics i la cre-
acio de nous paradigmes: és el que coneixem
com a disrupcié tecnologica.

14

La pregunta que totes les
empreses han de fer-se és:
els nostres plans estratégics
contemplen el cloud, el big data,
la mobilitat, les XXSS i la IA?

b
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Les empreses que abans tenien una espe-
ranca de vida mitjana de 65 anys, avui difi-
cilment superen els 15. En canvi, els humans
viuen més. La vida de les empreses es redu-
eix perqué no totes saben adaptar-se. El sec-
tor immobiliari, tradicionalment resistent al
canvi, ha comencat a viure aquesta transfor-
macié amb retard respecte a altres sectors,
perd amb la mateixa intensitat.

Les noves variables que marquen el cami
d'aquesta nova era digital sén “el navol”
(cloud), la mobilitat, les xarxes socials, el big
data i la intel-ligencia artificial (1A).

Aquestes cinc variables defineixen I'Era Di-
gital i afecten totes les empreses. Aquests
vectors permeten:

* Accedir a la informacié des de qualsevol lloc

i dispositiu.

* Connectar amb el client en temps real, 24
hores i 7 dies i de forma personalitzada.

« Automatitzar processos i prendre decisions
informades amb dades.

« Estalviar temps, costos i recursos.

« Crear experiéncies digitals immersives i inte-
ractives.

La pregunta que totes les empreses han de
fer-se és: els nostres plans estratégics con-
templen el cloud, el big data, la mobilitat, les
xarxes socials i la IA?
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Si les empreses no tenen una estratégia que
contempli aquestes variables, el risc de que-
dar obsoletes enfront una disrupcié tecnolo-
gica és molt alt.

La disrupcidé tecnoldgica no consisteix en
millorar el que ja fem, sind en fer-ho d'una
manera completament nova basada en una
tecnologia que abans no existia i que fa inne-
cessari el sistema anterior.

Per preparar-se, tant per provocar com per
defensar-se de la disrupcid, cal reduir dras-
ticament la complexitat dels processos, re-
duir preus i costos en un 80% mitjancant
nous models de negoci i noves tecnologies,
eliminar els punts de friccié amb els clients,

z W : -
El bon Us de la tecnologiaffequereixformacio’continuas

fer els serveis/productes més intel-ligents
i autoexecutables (smart services) i, el més
dificil de tot, desafiar els clixés del sector.

La digitalitzaci6 obliga a revisar cada procés:
la forma com busquem immobles, com els
mostrem, com signem contractes, com ens
comuniquem amb els clients, etc. El client ha
canviat, el professional també. Estem connec-
tats 24 hores i 7 dies a la setmana, i hem de
ser experts en multiples arees.

Davant aquesta nova societat, les empreses
tradicionals tenen uns certs avantatges com-
petitius: coneixement, experiencia i una base
de clients. Pero aix0 ja no és suficient. Cal
transformar-se. Cal saber mantenir el que no
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canviara (el servei al client, el valor afegit, la
necessitat d'habitatge, etc.), perd revisar tot
alld que si ha canviat i seguira canviant (els
canals, els habits, les eines, etc.).

Les empreses disruptives no se centren a
competir pels mateixos clients amb millores
incrementals. Exploren nous models, nous
mercats i nous serveis. | son aquestes les que
lideren els canvis.

Les empreses estan dissenyades per resis-
tir-se al canvi. Disposen d'un sistema immu-
nitari format per la direccio, els empleats i la
cultura de I'empresa que les protegeix i les
fa impermeables als riscos externs, pero,
malauradament, també als canvis.

El canvi disruptiu és el nou impulsor de les
empreses i aguest, normalment, es veu rebut-
jat a les empreses tradicionals per la cultura
sobreprotectora de la propia organitzacio.

Quan es tracta d'una organitzacié establer-
ta, desenvolupar atributs exponencials no és
una tasca facil. La recomanacié general sol
ser comencar per un nou model de negoci
situat a la frontera del nucli (Core) i executat
per equips totalment autdonoms.

Si un nou projecte disruptiu s'aproxima massa
al nucli del model actual, apareixen els anticos-
sos naturals de l'organitzacié que no deixaran
créixer el projecte. Si el projecte esta massa
allunyat, no sera facilment integrable a I'em-
presa quan creixi. Si la nova organitzacié creix
i té éxit, hauria de poder absorbir I'antiga.

Els projectes innovadors que sorgeixin
d'aquesta nova manera de pensar I'empresa
han d'estar a la frontera del model actual,
amb equips autdnoms, per evitar que els
anticossos de I'empresa (la cultura, els clixés,
la inércia, la burocracia i la por) destrueixin la
innovacié abans que pugui créixer.

Algunes coses importants a I'hora d'afrontar
un projecte disruptiu:

* Pensar en digital és resoldre problemes di-
gitalment.

« Es fer les coses més facils per a les persones
(usabilitat).

« Es saber que la tecnologia esta feta per hu-
mans, per tant és imperfecta i sempre cal es-

tar millorant-la.

* La tecnologia esta al servei de les persones,
no a la inversa.

* La paraula important de Transformacio6 Di-
gital és TRANSFORMACIO.

* El bon Us de la tecnologia requereix forma-
ci6 continua.

* La tecnologia és un cami, no una meta.
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El CEO de FORCADELL, el Sr. Ivan Vaqué, b
participant a una taula rodona sobre Proptech al B-NEWS T

La visio de FORCADELL per al futur del mercat

immobiliari

A FORCADELL creiem fermament que el sector
immobiliari continuara sent una necessitat es-
sencial per a les persones i les societats. El mén
canviara, perd sempre caldra un lloc on viure,
on treballar i on descansar. Per tant, sempre
hi haura una demanda per crear, distribuir i
mantenir aquests espais indispensables per a
la vida humana. El que canviara —i ja esta can-
viant— és la manera com fem tot aixo.

El sector immobiliari del futur sera cada cop
més professional, eficient, accessible i menys
costds, gracies a I'adopciod de noves tecnologies
i a una evolucié constant del model de servei.

Perd aquest no sera un proceés rapid ni senzill.
La transformacié del sector topara, i de fet ja
topa, amb diversos frens importants que cal
entendre i gestionar amb intel-ligéncia.
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La tecnologia s'imposara,
transformara tots els sectors,
i acabara aportant més valor,
més eficiéncia i més capacitat

de servei.
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D'una banda, hi ha la regulacié i la legislacio
dels governs, que sovint avancen a un ritme
molt més lent que el de la innovaci6 tecnolo-
gica. Aixo no és casual ni arbitrari: aquestes
normes tenen com a objectiu protegir la so-
cietat dels riscos inherents a alld que enca-
ra no s'ha provat, dels errors potencialment
greus que poden sorgir quan ens endinsem
en terrenys desconeguts. Tot i aixi, confiem
que, amb el temps, les millors solucions aca-
ben imposant-se perque aporten beneficis
reals a la majoria.

D'altra banda, hi ha un altre fre que sovint
s'infravalora: la resisténcia al canvi per part
de la ciutadania i els consumidors. La trans-
formacio digital no és només una questié de
tecnologia, sin6 sobretot de persones. | aqui
hi ha el quid de la questié: quan parlem de
“transformacié digital”, solem posar el focus

en el mot “digital”, perd el terme clau és
“transformacio”.

El digital, avui dia, és rapid, accessible i asse-
quible. Les tecnologies estan disponibles ar-
reu i tenen un cost molt inferior al d'altres re-
volucions industrials del passat. El problema
no és accedir a les eines, sind canviar la ma-
nera de pensar, d'organitzar-se, de treballar i
de relacionar-se amb el client. Les persones,
les organitzacions i les cultures empresarials
canvien lentament. Requereixen temps, for-
macio, lideratge i una actitud oberta al canvi.
Aquesta és la part realment dificil.

A més, cal tenir en compte les contramesu-
res del sistema establert. Les empreses in-
novadores sovint es troben en desigualtat
de condicions davant les grans corporacions
tradicionals, que disposen de més recursos

elS grans reptes del futur immediat és la gestié del volum immens de dades.
eative / Shutterstock




i, naturalment, intenten conservar el seu po-
sicionament i quota de mercat. Tot i que a
llarg termini només les organitzacions que
s'adaptin podran sobreviure, en el curt ter-
mini poden frenar o bloquejar I'adopci6 de
nous models.

Finalment, un dels grans reptes del futur
immediat és la gestié del volum immens de
dades. Actualment es generen exabytes d'in-
formacio6 cada dia i aquesta quantitat es du-
plica aproximadament cada 12 a 18 mesos.
Cap cervell huma pot governar aquest volum
de dades i la qualitat i fiabilitat d'aquesta in-

formacié son questions critiques. A més, la
tecnologia que s'empra per processar-la ha

estat creada per persones —i, com qualsevol
obra humana, no és infal-lible-. Sovint es de-
senvolupen sistemes amb presses, obligats a
innovar i llancar productes a gran velocitat i
aixo pot provocar errors.

Tot i aquests reptes, la nostra visié a FOR-
CADELL és clara: la tecnologia s'imposa-
ra, transformara tots els sectors, i acabara
aportant més valor, més eficiencia i més
capacitat de servei. La nostra aposta és
avancar-nos, liderar aquest canvi i posar-lo
al servei de les persones, amb responsabili-
tat, amb visi6 a llarg termini i amb un com-
promis ferm amb la qualitat, la proximitat i
la innovacié.
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El futur de I'iInforme: innovacions, digitalitzacié
i noves metodologies d’'analisi

A mesura que el sector immobiliari evolucio-
na, també ho ha de fer la manera com l'ana-
litzem. L'Informe de mercat que FORCADELL
publica anualment no pot ser alié als canvis
tecnologics i metodoldgics que transformen
el nostre entorn. Ja no n'hi ha prou amb des-
criure quée ha passat; cal interpretar el pre-
sent, anticipar el futur i oferir eines utils per
prendre decisions en temps real.

En aquest sentit, el futur de I'Informe passa
necessariament per una integracié creixent
amb l'ecosistema PropTech.

El terme PropTech —de Property Technology—
fa referencia a I'ls de tecnologia aplicada al
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L'Informe de mercat que
FORCADELL publica
anualment no pot ser alié
als canvis tecnologics.
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sector immobiliari i forma part d'una onada
més amplia de transformacio digital que ja ha
sacsejat altres ambits com la banca (FinTech),
la salut (HealthTech), 'educacié (EdTech) o la lo-
gistica (LogTech) entre molts d'altres. De fet, el
sector financer va comencgar aquesta transfor-
macié 20 anys abans que el sector immobilia-
ri. La digitalitzacié immobiliaria tot just ha co-
mencat a aprofitar el seu veritable potencial.
Es un procés que ja no té marxa enrere.,

Igual com ha passat amb el FinTech, el Prop-
Tech busca millorar l'eficiéncia, reduir cos-
tos, oferir més liquiditat i aportar una millor
experiéncia d'usuari. Perd el seu impacte va

molt més enlla. Estem parlant d'una transfor-




macié profunda en totes les fases de la cade-
na de valor immobiliaria.

El PropTech és la resposta del sector im-
mobiliari a aquesta revolucié tecnoldgica.
Startups i empreses emergents estan intro-
duint noves tecnologies en totes les arees del
sector: comercialitzacio, inversid, gesti6é d'ac-
tius, financament, experiéncia de client i més.

Les principals arees d'impacte del PropTech
en el sector les veiem en:

ConTech (Construction Technology)
Tecnologies aplicades a la construccio: cons-
truccié modular, impressié 3D, gestio digital
de projectes (BIM), materials intel-ligents i
processos industrialitzats. Aquestes eines
permeten construir més rapid, amb menys
costos i amb més control de qualitat.
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Smart Homes i Internet of Things (loT)
Habitatges intel-ligents amb dispositius con-
nectats, sensors i domotica. S'estan creant
espais que responen al comportament de les
persones, estalvien energia i milloren la se-
guretat i el confort.

Big Data, Intel-ligéncia Artificial i sistemes
d'analisi

El big data i la IA sén claus per a la generacio
dinformes més precisos, per anticipar ten-
déncies i per prendre decisions basades en
dades. Des de models predictius fins a eines
de valoracié automatitzada (AVMs), la intel-li-
geéncia artificial permet una analisi molt més
rica i potent que la tradicional.

Tecnologies audiovisuals: realitat augmenta-
da, realitat virtual, drons i metavers

La manera de visitar i experimentar un im-
moble esta canviant radicalment. Avui ja és
possible fer visites virtuals immersives, mos-
trar planols en 3D o utilitzar drons per ins-
peccionar finques i solars. En el futur, aques-
tes eines s'integraran de manera natural en
el procés de comercialitzacio.

Sharing Economy i nous models d'Us

El coliving, coworking, lloguers flexibles i altres
models hibrids sén el resultat directe de la
combinacié entre tecnologia i canvis socials.
Plataformes digitals permeten connectar
oferta i demanda de forma eficient, instan-
tania i global.
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FinTech aplicat a 'immobiliari

L'impacte de les finances digitals també es fa
notar al sector: hipoteques digitals, platafor-
mes de crowdfunding immobiliari, models de
pagament fraccionat i eines de gesti6 finan-
cera intel-ligent. Tot aix0 fa que el capital es
mogui més rapidament i amb més flexibilitat.

Blockchain, criptomonedes i tokenitzaciod

Potser és l'area més disruptiva de totes. La
tecnologia blockchain permet fer contractes
intel-ligents (smart contracts), registrar pro-
pietats amb total transparéencia i seguretat i,
fins i tot, fraccionar la propietat d'un immo-
ble a través de tokens. Aquesta eina obre les
portes a una major democratitzacié de la in-

versié immobiliaria.

Aquestes tecnologies estan canviant la mane-
ra com es compra, es ven, es gestiona i es viu
un immoble. | ho fan amb més eficiéncia, més
transparencia, més velocitat i millor experi-
encia per al client. El sector immobiliari esta
entrant en una nova era. El futur no sera dels
més grans, sind dels més rapids i adaptables.
Només aquelles empreses que abracin el can-
vi, adoptin la tecnologia i posin el client al cen-
tre, podran liderar la nova etapa.

El cami és clar: abandonar la por, entendre la
disrupcid, innovar amb sentit i convertir-nos
en protagonistes del futur, no en victimes del
passat.
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