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La hausse des prix en Espagne 1996-2008: les fondamentaux

*Environnement macroeéconomique favorable. Croissance du PIB sur la moyenne UE

= Augmentation de population importante, et facteurs socioéconomiques:
immigration, formation des ménages

= Permanent effet réel de réduction des taux d'intérét, ce qui implique une hausse
permanente de la valeur des actifs
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L’'immobilier espagnol: principales caractéristiques

= Taux élevé de propriétaires: 85% pour 17% de locations.

= Dualité du marcheé: 67% de résidences principales pour 33% de résidences
secondaires
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L’'immobilier espagnol: principales caractéristiques

= Préférence pour les biens immobiliers: 80% de la totalitée

» Pourcentage de logements sociaux inférieur a la moyenne européenne:
11% pour 16%

Répartition de la valeur des actifs des foyers Proportion de logements sociaux
en 2008
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Surestimation des prix

=La littérature économique disponible fait état d’'un degré de surestimation des prix compris entre 13 % et 30%

=Selon le rapport Perspectives de I'Economie Mondiale (FMI Avril 2008), la hausse des prix des logements en
Espagne a montré des signes de surestimation plus faibles que dans les autres pays, principalement basés
sur:

v'Les facteurs socio-économiques et démographiques (immigration, composition des ménages)
v'L'effet de la réduction du taux d’intérét réel, impliquant une hausse constante de I'évaluation des actifs

Etudes estimant la surestimation des prix sur le marché de
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Le marche de I'immobilier a
connu une phase de forte
ajustement
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L’activité du secteur de la construction montre une phase de correction

» Le secteur de la construction est toujours sur la voie d’un réajustement a la baisse.

= Vers le milieu de I'année 2011, les investissements résidentiels ont enregistrée 54% de
baisse cumulée par rapport au taux maximum qu’ils avaient atteint.

Taille relative du secteur de la construction

(Taux d’emploi du secteur en fonction de I'emploi total et part des investissements résidentiels dans le PIB)
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Ajustement des prix

= Les prix de I'immobilier ont chuté de 19% par rapport au pic atteint au premier
trimestre 2008, et de plus de 23% en termes réels.

= Laratio entre les locations et le prix des logements montre que la marge pour un
ajustement supplémentaire est étroite

Variation des prix du logement (Base :1995) Rapport entre locations et prix des logements
€/m?

2500

500

2000 A 400 i

/ )
1500

4//——//”’/,' 200
1000

/ 100
500
0
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ —Logements/ Locations ==Moyenne 1997-2010
ST IS Se S
v v v v v v v v v v v v
Source: Ministére des Travaux Publics, des Transports et du Logement Source: Ministére des Travaux Publics et Ministére de I'Economie et des Finances




2 1 GOBIERNO MINISTERIO
1 DE ESPANA DE FOMENTO

Comparaison internationale: un meilleur ajustement en Espagne

= Le prix des logements a moins augmenté en Espagne que dans les autres pays. Cependant,
la différence de cette baisse par rapport au pic atteint est moins importante.

= Par conséquent, le taux d’ajustement est comparativement plus fort en Espagne que dans

les autres pays.
Variation des prix des logements neufs (Base 1996)
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Ajustement des prix: analyse regionale

= La moyenne nationale n’est peut-étre pas significative, étant donné que le marché requiert
une analyse régionale
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Communes de plus de 25.000 habitants connaissant la plus forte baisse
des prix de logements neufs
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Réduction des stocks

» Le stock de logements invendus a commencé a diminuer en 2010.

Stock net et variation du stock Courbe de réduction du stock
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Stock de logements : réepartition regionale

% stock /nombre total de logements % stock / stock total
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