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Living -Espana

Principales indicadores (3T 2025)

Transacciones de vivienda

380000

Viviendas vendidas 1S 2025
Var. LA: +8%

Tasa de esfuerzo

34,6%

Para adquirir una vivienda
Var. LA:-0,7 p.p

Rentabilidad Prime
Mutifamily (PRS)*

380%

Var. vs 2T 25: +0 p.p

IPV (General)

12,7%

Precio de la vivienda
(2T 25) vs. 7,8% 2T 24

Hogares en régimende alquiler

20,5%

CBRE FORECAST: 29,0%
de hogares en alquiler en 2030

Rentabilidad Prime
Residencias de estudiantes

4,50%

Var. vs 2T 25: -0,25 p.p

Mercado de
compraventa'

Mercado de
inversion

Visados de obra nueva

70000

Unidades 1S 2025
Var. LA: +11%

Var. | A. Renta media?

o
10%
Renta media de alquiler
€/m?/mes

Rentabilidad Prime
Flex Living™

4,30%

Var. vs 2T 25: +0 p.p

CBRE

El déficit de oferta de vivienda en las principales dreas metropolitanas continuda siendo la principal
preocupacion en el mercado residencial, agravando los problemas de accesibilidad en Espafia. El
comportamiento del mercado hipotecario en el primer semestre estuvo en linea con los Ultimos
meses, superando las 240.000 hipotecas (+25% vs. 2024, con un valor de 38.500 millones de €)
que establecen un nuevo dato récord desde 2011. En paralelo, la elevada tasa de esfuerzo (34,6% a
nivel nacional) evidencia la intensa presion financiera que afrontan numerosos hogares para
acceder al crédito, lo cual impulsa el trasvase de la demanda hacia el residencial en alquiler.

El mercado residencial en compraventa se mantuvo en fase expansiva, aunque registré una
ligera ralentizacion del crecimiento en el segundo trimestre de 2025. La demanda en la primera
mitad del afio crecié un 8% (380 mil viviendas vendidas, 14% a compradores extranjeros). Las
buenas previsiones de la economia nacional, con un crecimiento esperado del PIB para final de afio
del 2,9% vy cifras récord de empleo, respaldan el dinamismo del sector. Ademas del buen
comportamiento de la demanda, el precio de la vivienda se incrementé un 12,7% interanual,
superando el nivel alcanzado en el segundo trimestre de 2007. Esta expansion estuvo marcada por
una mayor revalorizacion del mercado de segunda mano (12,8%) frente a la obra nueva (12,1%), lo
que supone un cambio respecto a la pauta tradicional.

En una linea similar, la actividad promotora continué en aumento, con una subida interanual en el
primer semestre del 1% en los visados de obra nueva (70 mil unidades), aunque sigue siendo
insuficiente y queda lejos de cubrir la creacion de hogares.

Las rentabilidades prime residenciales* se mantienen a cierre del 3T en el 3,8% en Madrid y 4,0%
en Barcelona, con prevision de estabilidad para los proximos meses. El Flex Living mantiene 50 pbs
de diferencia con respecto al Multifamily para los activos de coliving (suelo residencial) y 100-125
pbs para aquellos de suelo terciario. Por su parte, las residencias de estudiantes se sitian en el
4,5% en Madrid y Barcelona tras una compresion de 25 puntos bdsicos en el ultimo trimestre.

Transacciones de vivienda en Espafia vs. indice de precios de vivienda (IPV).
Fuente: CBRE Research a partir de Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana e INE
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*La yield hace referencia a activos estabilizados (operativos y alquilados); mientras que los BTR (ya sea desde estructura forward

—
=
o
N
—
=

1T 2012

1T 2013
1T 2014
1T 2015
1T 2016
1T 2017
1T 2018
1T 2019
1T 2020

1T 2021
1T 2022
1T 2023
1T 2024
1T 2025

——ndice de precios de vivienda (IPV)

purchase o forward funding) tienen un spread al alza medio de entre 25-50bps por el riesgo de desarrollo y operativo.

*La yield hace referencia a activos de coliving (suelo residencial), y se afiaden en toro a 50-75 pbs mas para aquelios de suelo terciario.

Rentabilidades prime de Multifamily y Residencias de estudiantes en principales ciudades europeas
(3T 2025). Fuente: CBRE Research
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" Los indicadores de compraventa de vivienda estan actualizados con los tiltimos datos publicos disponibles (2T 2025)

2 Variacion interanual de renta media-asking Price portales web (3T 2025 vs. 3T 2024)
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Volumenes de inversidn Living (Millones de €). Fuente: CBRE Research

El sector Living continud posiciondndose como el principal destino de inversién en el mercado
inmobiliario espafiol durante los primeros nueve meses del afio, con un volumen transaccionado
cercano a los 3.730 millones de euros y representando el 29% del total invertido en el pais. Esta cifra
representa un aumento del 51% respecto al mismo periodo del afio pasado. Por ubicacién, Madrid
fue el primer destino de la inversion (42%), seguida de Barcelona (15%) y Valencia (8%).

El segmento de Multifamily alcanz6 los 1.342 millones de euros hasta septiembre (€1170M BTR y
€172M PRS) y represento el 31% del total transaccionado en Living. La estrategia de los inversores
institucionales continta enfocada en el producto de vivienda affordable, que concentré el 65% de la
inversion en Multifamily y el 23% del total en el sector Living. El sector publico, a través de procesos
de licitacién, se posicioné como el principal vendedor, con el 40% del volumen invertido en el
segmento. Madrid se mantuvo como el principal destino de la inversidn en vivienda en alquiler,
aunque también se registraron operaciones relevantes en otras regiones como Valencia y Sevilla.

Las residencias de estudiantes registraron un trimestre récord y suponen el 47% de la inversion
total en Living de enero a septiembre, superando los 1.740 millones de euros transaccionados. A
falta del cierre del cuarto trimestre, 2025 ya se posiciona como el mejor ejercicio de la serie
histdrica, impulsado principalmente por la adquisicion de 17 activos de Livensa por parte de Nido.
La inversion en Flex Living sumo 590 millones de euros (16% del total en Living), mayoritariamente
en Madrid. El segmento mantiene dinamismo a través de una triple tendencia: creciente interés por
el desarrollo de nuevos proyectos sobre suelo terciario en dreas suburbanas, inicio de adquisiciones
de activos ya operativos y estabilizados, y reconversiones de edificios de oficinas para flex living.

El Senior Living registré la primera operacion del afio en el tercer trimestre, con un proyecto de
unas 300 unidades en Alicante, provincia con el mayor nimero de seniors extranjeros en Espafia.
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