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INTRODUCCION

El presente trabajo de fin de grado se enfoca en el mercado inmobiliario y el
mercado inmobiliario de lujo en Espafia. El objetivo es analizar la evolucidn
histérica del mercado inmobiliario en el dmbito europeo desde sus inicios, hasta
los ultimos desarrollos, haciendo especial hincapié en el mercado inmobiliario de
lujo en Espafia. Se busca, por medio de una revision de la literatura y de fuentes
primarias, examinar los factores que han contribuido al desarrollo del mercado
inmobiliario a lo largo de la historia, analizando el mercado inmobiliario actual
en el ambito europeo, concretamente el de los paises de la zona euro, vy
partiendo de esta base, analizar los factores que han contribuido al aumento de

la demanda de bienes inmuebles de lujo en Espafia.

1. HISTORIA DEL MERCADO INMOBILIARIO

La compra de bienes inmuebles es una de las formas de inversion mas antiguas
de la historia de la humanidad, y para analizar y comprender mejor el fenémeno
que es el mercado inmobiliario debemos remontarnos miles de siglos atras, y

partir desde su origen.

En la prehistoria mucho antes del descubrimiento del fuego aparece por primera
vez en la historia el sentido de propiedad; nuestros antepasados establecian
“limites territoriales de caza” que pertenecian a clases sociales o estirpes
determinadas, debido a la escasez de recursos para el abastecimiento de todos
los integrantes de ese grupo. Ninglin miembro de otra estirpe podia traspasar
dicho territorio, los cuales eran defendidos y protegidos ante cualquier intruso
gue quisiera aprovecharse. También observamos la aparicion del concepto de

propiedad en el interior de las cavernas donde habitaban los humanos
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prehistéricos, donde existian habitdculos mejores que otros, los cuales eran
ocupados por las jerarquias mas altas de la tribu. Esta diferenciacién de zonas
dentro de un mismo territorio o lugar habitable supondria el nacimiento de lo

gue hoy se conoce como urbanismo.

Hemos introducido dos términos (propiedad privada y urbanismo) que son
fundamentales para la creacidon de lo que seria el mercado inmobiliario

moderno.

1.1 ORIGEN DEL MERCADO INMOBILIARIO

El mercado inmobiliario es una parte integral de la economia desde la
antigliedad, desde los primeros registros de la civilizacién sumeria hasta hoy, el
mercado inmobiliario ha ido evolucionando a medida que la economia global ha

progresado.

1.1.1 SUMERIA Y EL ANTIGUO EGIPTO

Hemos hablado sobre la aparicién de la propiedad privada, un elemento
fundamental sobre el que gira el mercado inmobiliario, y sin el cual este no
existiria. Como tal, el mercado inmobiliario en su férmula mas primitiva nace de

la mano del comercio en las primeras civilizaciones.

La civilizacion mds antigua de la historia es la Sumeria, ubicada al sur de Ila
antigua Mesopotamia (Oriente Medio) entorno al afio 3500 a.C.; una de las
ciudades sumerias mas grandes, Uruk, ubicada en lo que hoy seria Irak, pasé a la
historia por ser la primera ciudad del mundo, por grandes construcciones como
el zigurat (templos religiosos de gran altura, predecesores de las pirdmides

egipcias), y por ser la cuna del desarrollo de la escritura.

Sumeria también fue la civilizaciéon en la que encontramos la primera forma de
“comercio” de la historia, ya que desarrollaron un activo comercio basado en el
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trueque, que consistia en intercambios de bienes de acuerdo con las necesidades

de cada participante en el intercambio.

Con el tiempo el trueque quedd obsoleto y se comenzaron a utilizar como
moneda de cambio lingotes de oro y plata, los cuales eran grabados con un sello
dependiendo del reino en el que eran fabricados, este fue el momento de la

creacion del concepto de moneda por primera vez en la historia.

Podemos afirmar que Sumeria fue la cuna de la civilizacién urbana, y en esta, las
tierras por primera vez en la historia fueron objeto de dominio, y de aplicacién
del término “propiedad privada”. El poder de posesién de los terrenos era un
poder que Unicamente podia ejercer el rey de la urbe, el cual se aduenaba de las
tierras para ejercer el control sobre ellas y como una muestra de poder divino;
rapidamente el dominio de las tierras adquiere un gran sentido de importancia
y se comienza a regular la posesidon de estas, aunque solo el rey tenia este

derecho.

En Egipto ocurrié algo muy similar a la situacién descrita sobre el poder de
posesidon en Sumeria; pues este era un derecho Unicamente ejercido por el
faradny la gran mayoria de tierras pertenecian al faraén, el cual podia ejercer el

dominio sobre estas u otorgarlas como obsequios o recompensas a sus nobles.

Por primera vez en la historia la posesion de las tierras era un derecho que
podian ejercer personas distintas al monarca. Pero siglos mas tarde con el
nacimiento de la civilizacién Egipcia en torno al afio 3200 a.C., existia una
normativa diferente respecto a la posesion de las tierras, el Faraén entregaba
tierras a sus nobles como recompensa u obsequio, en cuanto al poder que los
nobles ejercian sobre esas tierras, podemos decir que se limitaba a la titularidad
de las mismas, pues solo les era permitido heredarlas a sus hijos, pero nunca
venderlas o dividirlas, y ademas el Faradn podia retirarles el derecho de posesion

de las tierras en cualquier momento.
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Esta normativa era una herramienta de los Faraones para impedir que cualquiera
de sus nobles acumulara demasiado poder y se convirtiera en un inconveniente
para su mandato, aunque a pesar de esto hubo Faraones que perdieron el

control de la situacidn.

Al mismo tiempo en otras culturas, como la de Oriente, (China, Persia, La India...)
prevalecia un sistema de poder similar al de los egipcios, en los cuales las mas
altas jerarquias de la sociedad (habitualmente el monarca y sus nobles)
acaparaban la posesion de las tierras que como ya veniamos diciendo fue el

primer objeto de aplicacién del término de “propiedad privada”.

Por ejemplo, en China en torno al aino 3000 a.C. con la cultura Longshan (3000 —
1900 a.C) existia una monarquia absoluta regida por la figura del Emperador, el
cual dividia su Imperio en provincias que eran administradas por gobernantes
militares, los cuales estaban sometidos mediante un rigido sistema burocratico
que los examinaba constantemente para controlar su fidelidad ante el
Emperador. Esta situacién se mantendria hasta pasados unos siglos con el
nacimiento de la civilizacién helenistica entorno al aflo 1200 a.C. en la region

oriental del Mediterraneo.

1.1.2 CIVILIZACION HELENISTICA

La sociedad helenistica se asentd en la peninsula de los Balcanes, las costas de
Asia Menor (Turquia) y las islas de los mares Jonico y Egeo, circunstancias
geograficas que imposibilitaban la creacion de grandes Imperios como los
egipcios y los Sumerios, lo que a su vez impedia el surgimiento de reyes
poderosos. El reducido tamafo del territorio en el que se asentaron los helenos

dio lugar a un cambio sociocultural nunca visto hasta la época.

La cultura y la sociedad de la Antigua Grecia, se baso en las polis, que fueron el

modelo primario en el que se fundamentan las ciudades modernas. En aquella
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época estas abarcaban unos pocos kildmetros rodeados por murallas defensivas,
en el interior de las cuales se desarrollaba la vida de las polis. Esta situacién dio
lugar a que los habitantes de las polis fueran iguales en derechos sin importar su
poder econdmico, de esta forma al no haber un monarca que monopolizase las
tierras, esta paso por primera vez en la historia a manos privadas. El territorio en
el que se establecia una polis era dividido entre tantos ciudadanos por kleros o
lotes, término que designaba la porcidn de tierra de la que un ciudadano era
propietario, palabra cuya etimologia significa “lote atribuido por la suerte”,
aunque no era precisamente asi ya que la tierra era repartida por sorteo; pero
estas no eran un regalo, ya que sus propietarios debian pagar unas cuotas
mensuales que eran sustentadas por sus rentas o salarios, condicién sine qua
non para pertenecer a la ciudadania, ya que la obtencién de renta era lo que
diferenciaba a los hombres libres de los esclavos. En definitiva, la tierra era de

quién podia pagarla.

Este es un punto clave y un atisbo de lo que seria el primer mercado inmobiliario
de la historia. Unos siglos mas tarde aparecen una pequefia aldea en el centro
de la peninsula de la bota itdlica, la cual, llegaria a convertirse en el Imperio

Romano que todos conocemos.

1.1.3 CIVILIZACION ROMANA: PRIMER MERCADO DE INMUEBLES

Roma nace hacia el afio 453 a.C. fue gobernada por reyes en sus inicios, pero con
la llegada de Lucio Tarquino al poder (su séptimo rey), se dio una rebelién que lo
destituiria acabando con el régimen monarquico y aristocratico que habia en la
época y dando lugar a una Republica; cabe recalcar que a pesar de esto la
civilizacion Romana se basé en la propiedad privada (herencia de la civilizacion

helena), lo cual le conferia un elemento de poder a los ciudadanos.

Esto era algo tan importante para los ciudadanos romanos, que en casos de
traicion se les quitaba el derecho de propiedad privada, despojandoles todas sus
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propiedades y llevdndolas a subasta publica. Al igual que en Grecia, el poder se
seguia demostrando con la eleccidn de un buen lugar para vivir, y fue en esta
civilizacién donde por primera vez en la historia aparece la figura del agente

inmobiliario, el cual asistia a patricios y nobles en el proceso de compraventa.

El mercado inmobiliario tuvo un gran desarrollo en Roma y tomd tanta
importancia que los hombres mdas ricos vieron una gran oportunidad de
inversién. Fue asi como en el ano 60 a.C. se forjo una alianza “politica” conocida
como el Primer Triunvirato de Roma, aunque sus intereses fuesen mas lucrativos
gue politicos. Esta estaba compuesta por Pompeyo, Julio César y Craso, los dos
primeros eran lideres militares y politicos, aportaban su poder y su influencia,
sobre todo Julio César, que en su ascenso al poder se autoproclamé emperador;
lo que Craso aportaba al triunvirato, era su poder econédmico pues era el hombre

mas rico de Roma.

Uno de los negocios en los que Craso se embarcé fue en hacer grandes sumas de
dinero con los frecuentes incendios en la ciudad, estos eran provocados, se cree
que Craso tenia un grupo de pirdmanos que provocaban los incendios, y el
Primer Triunvirato creo un escuadron de bomberos especializados en sofocar
estos incendios, pero el negocio estaba en que estos solo acudian a sofocar estos
incendios si los duefios de la insula accedian a venderle su propiedad a Craso,
eso si por un precio ridiculo. Posteriormente Craso vendia estas propiedades por
un precio mucho mayor, con el dinero Craso compraba terrenos para construir
nuevas insulas?, convirtiéndose asi en el primer promotor inmobiliario de la

historia y de Roma.

! fnsula: blogue de viviendas de hasta 7 alturas, cominmente en régimen de arrendamiento, en
la que habitaban los ciudadanos romanos que no podian permitirse una vivienda particular

(domus).!

El Mercado Inmobiliario de Lujo en Espafia

Hugo Martin Carmona



En Roma la situacion del mercado inmobiliario comenzé a desarrollarse a pasos
agigantados debido a los grandes beneficios que se obtenian a través de las

operaciones comerciales que se realizaban con la venta de bienes raices.

Durante la época del Imperio se acentud la construccién en vertical (insulas) las
cuales tenian habitualmente entre 5 y 7 plantas, incluso las hubo de 8; esto fue
toda una revolucion para la época, también se crearon las primeras normativas
urbanisticas que regulaban la construccion de estas edificaciones, los materiales
que debian de emplearse, la distancia que debian guardar las construcciones

entre si... todo esto favorecié el rapido desarrollo del mercado inmobiliario.

Toda esta época de esplendor llegaria a su fin hacia el afio 476 d.C. con la caida
del Imperio Romano, el ejército romano no pudo ejercer control suficiente en
todo su vasto imperio y las invasiones bdrbaras (ostrogodos y visigodos)

supusieron el fin del Imperio y el fin de una época.

1.1.4 LA EDAD MEDIA: UN PERIODO DE OSCURIDAD

Las ciudades de Europa quedaron destruidas y fueron abandonadas, y las
pequefias propiedades privadas pasaron a convertirse en latifundios feudales
dominados bajo el poder de sefiores feudales quienes acaparaban la propiedad
de todas las tierras, y habian ganado poder frente a los antiguos reyes que no se
extinguieron, pero quedaron muy debilitados; este fue el inicio de la Edad Media
un periodo de oscuridad y letargo social, podriamos decir que fue un periodo de

involucion.

Los constantes conflictos bélicos y la gran inestabilidad forzaron a los campesinos

a trabajar las tierras del feudo a cambio de la proteccidn de su senor feudal, esto
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se conocia como relacidn de vasallaje, también recibian un lote de tierra que
debian cultivar para abastecerse y pagar una cuota. Con el transcurso de los
siglos la poblacién crecid y las aldeas se convirtieron en ciudades (burgos). A
pesar del reducido tamafio de sus viviendas y lo poco higiénicas que eran, se
mantuvo la diferenciacion de lotes ubicados en zonas mejores que otras,
manifestandose la importancia de un buen lugar para vivir, que seguia muy

presente.

Todo esto comenzd a modificarse a finales de la Edad Media en el siglo XV, las
ciudades aliadas con los reyes buscaron acotar el poder feudal de los nobles y el
clero, para que se les fuera devuelta la propiedad de las tierras, gracias a esto los
habitantes de los burgos recuperaron el protagonismo, y los reyes recuperaron

el poder poniendo fin a los sistemas feudales.

Poco mas podemos comentar de esta época ya que no hubo evolucidn alguna
del mercado inmobiliario, la sociedad era muy pobre y el poder se concentraba
en manos de unos pocos. Todo esto cambiaria a finales de la Edad Media, en el
siglo XV, momento a partir del cual comenzaron a desaparecer los latifundios
feudales en favor de los pequefios propietarios, este proceso se acelerd ain mas
con el surgimiento de corrientes de pensadores que abogaban por un cambio

social a todos los niveles.

1.1.5 LA EDAD MODERNA: RENACIMIENTO DEL MERCADO INMOBILIARIO

Este fue el comienzo de una nueva etapa histdrica marcado por un cambio de
mentalidad que se basé en corrientes ideoldgicas tales como el Humanismo y el
Renacimiento. Todas ellas realzaban los valores del individuo y restauraron la fe

en el progreso y el desarrollo personal.
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Esto fue un detonante de lo que seria un cambio en la sociedad a todos los
niveles: economia, cultura y politica. En este periodo también se dieron también
grandes cambios en la ciencia y la tecnologia que repercutieron de manera
significativa en la vida laboral, militar y filoséfica de Occidente, y que pronto

dominaria el mundo.

Las monarquias de la época comenzaron siendo autoritarias, es decir,
concentraban el poder politico, pero debian mantener ciertos privilegios de
algunos estamentos, no de la nobleza, pero si de la burguesia. Esta situacion
llegaria a su fin cuando los reyes se dan cuanta que ya no necesitaban el apoyo
de la burguesia para reinar, y entonces muchas monarquias se volvieron
absolutistas. En estas sociedades habia una clase privilegiada (monarca, alta
nobleza y alto clero) que no pagaba impuestos y tenia gran parte de la propiedad
de las tierras, y una clase no privilegiada también conocida como tercer estado
(baja nobleza, bajo clero, artesanos y campesinos) que pagaba impuestos y debia

trabajar para subsistir.

Hacia finales de la Edad Moderna, en el siglo XVII, surge en algunos puntos de
Europa una corriente ideoldgica de caracter politico y social, el liberalismo, que
estaba en contra del absolutismo monarquico vigente hasta la época, el cual era
una lacra que impedia el desarrollo del individuo. Esta corriente, contraria a los
valores impuestos hasta la época, inspiré el sentimiento de grandes movimientos
como la Revolucién Francesa del siglo XVIII, que gracias a la alianza del bajo clero
y la burguesia enriquecida con el estado llano, terminaria arrebatando el poder
al monarca, y los privilegios a los altos estamentos del clero y la nobleza,
devolviendo el poder a los ciudadanos, y restaurando en cierta forma los
derechos y libertades que tenian los ciudadanos romanos, en pro de continuar

ese proceso de evolucién social y econémico.

1.1.6 LA EDAD CONTEMPORANEA
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Pensadores como Adam Smith y Pierre Samuel du Pont, fueron clave en el
desarrollo de este movimiento, que garantizaba la libertad del individuo y la
creacién de un libre mercado, vetando al Estado y el monarca de cualquier
intervencién. Una frase que podriamos decir que fue el lema de este movimiento

y el cual refleja con certeza sus intenciones es el siguiente:

“Laissez faire et laissez passer, le monde va de lui méme” (Francois Quesnay, 4 de

diciembre 2022: “Tableau économique 1766”)

Esta frase en francés de Pierre Samuel du Pont, quiere decir, “dejen hacer, dejen
pasar, el mundo va solo”, refiriéndose a una liberalizacion total de la economia
(libre mercado, ausencia de intervencion estatal en la economia, impuestos
bajos...). Definitivamente podemos decir que con este movimiento resurge el
mercado inmobiliario, el cual cobraria gran importancia debido al
enriguecimiento de algunas clases sociales, y gracias a que la importancia de un
buen lugar para vivir, fue una idea que prevalece durante todos los siglos que
abarcé la Edad Media, aunque en ese momento, fuese algo utépico para las

clases sociales mas bajas o sin poder.

Con la reaparicion de este mercado en el aflo 1852 en Francia, nace la primera
institucion hipotecaria estatal de la historia de la humanidad, que en sus inicios
se llamaba Crédit Foncier de Paris, pero rdpidamente cambiaria su nombre a
Crédit Foncier de France, esta concedia préstamos y bonos hipotecarios a
particulares, y mas tarde seria autorizada para emitir bonos municipales. La
época de gestacidn de esta institucién hipotecaria coincide con el momento
histérico del auge de la burguesia industrial, y del rdpido crecimiento urbanistico

latente en Europa.

Muchas ciudades, especialmente las de mayor tamafio, contaban con leyes y
regulaciones muy estrictas sobre la compra y venta de bienes inmuebles. Estas
regulaciones se concentraban en el control de los precios, los términos y
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condiciones de la compra, asi como en el control de la construcciéon de nuevas
propiedades. Ademads, la mayoria de las compras y ventas de propiedades
estaban sujetas a la aprobacion de un tribunal de justicia. Esto también era una
forma de controlar los precios y las condiciones de compra, ya que, en el siglo
XIX, los tribunales debian garantizar que el acuerdo se respetara y que los
intereses de ambas partes se protegieran. Esto incluia la verificaciéon de los
titulos de propiedad, la validacién de los documentos relacionados con la compra
y asegurarse de que el vendedor tuviera la autoridad legal para vender el bien.
También se verificaba la solvencia financiera de los compradores para asegurarse

de que tendrian los recursos necesarios para pagar la compra.

Sin embargo, durante el siglo XIX también existian algunas practicas inmobiliarias
mas flexibles. Por ejemplo, algunos paises permitian que los compradores
pudieran comprar propiedades sin la aprobacién de un tribunal. Esto permitid
gue el mercado inmobiliario se expandiera y que los precios de las propiedades
subieran. En general, el mercado inmobiliario en el siglo XIX era mucho mas
limitado que el actual. Esto se debia a que los gobiernos locales y nacionales
vigilaban de cerca el precio y la compraventa de bienes inmuebles. Ademas,
habia una gran cantidad de regulaciones y leyes que hacian la compray venta de

propiedades un proceso mucho mas complicado.

Con todos estos avances que beneficiaron enormemente al sector inmobiliario,
en el tercer cuarto del siglo XIX, se produce el primer boom inmobiliario de la
historia, con caracter general, el cual trajo consigo la aparicion de multitud de
instituciones financieras especializadas en el mercado inmobiliario; estas

aportaban recursos econdmicos para la construccién de viviendas.

Las instituciones inmobiliarias de la época se centraban en financiar la

construccidn de viviendas para la clase burguesa enriquecida, creando
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los famosos ensanches burgueses del siglo XIX. La construccidn de estas
viviendas se realizaba en zonas de buena calidad ambiental, normalmente

adheridas a un lateral del casco antiguo.

Aunque las inmobiliarias también encontraron una buena oportunidad de
negocio con la construccién de barrios obreros en zonas de peor calidad
ambiental, normalmente cerca de los rios donde se construian las fabricas de la
nueva ciudad industrial, alrededor de las cuales se extendia la construccion de
estos barrios obreros; la razén es simple, eran zonas de peor calidad ambiental
y el precio del suelo era mas barato, lo cual beneficiaba a los duefios de estas
fabricas, y también a los obreros que trabajaban en ellas, ya que no disponian de

capital suficiente para instalarse en otras zonas de la ciudad.

Como vemos la historia se repite y al igual que en la Antigua Roma habia gente
gue especulaba con el precio de las tierras, en el siglo XIX se producira el mismo
fenédmeno, un buen ejemplo fue la Haussmanizacidn de Paris, en la cual se
arrasaron barrios medievales, para construir los boulevares parisinos, los cuales
eran comprados por empresarios y particulares a precios ridiculos y revendian al
estado por un precio mucho mayor. Este fendmeno de “destruccion creadora”
fue exportado a otras ciudades industrializadas como Napoles o Barcelona. Todo
este capitalismo desmedido daria lugar a una crisis en el mercado inmobiliario
gue castigaria a mdas de una economia. El mercado inmobiliario hoy en dia es uno
de los principales motores de la economia de cualquier pais, y como en todos los
mercados, con la existencia de desequilibrios entre las fuerzas y la falta de

regulacién, llegan las crisis.

El mercado inmobiliario en Europa durante el siglo XX se vio afectado por muchos
factores, incluyendo la inflacion, el aumento de la demanda debido a la
migracion internacional, la liberacion de los mercados de capital, la
modernizacién de la infraestructura y la globalizacion. Estos factores

contribuyeron a la aceleracion de la urbanizacion en muchas areas y, en
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consecuencia, a la demanda de vivienda y oficinas. Esto, por su parte, tuvo un

impacto significativo en los precios de la vivienda y los costes de construccion.

Una vez que la economia se recuperé tras la Segunda Guerra Mundial, los precios
de la vivienda tocaron récords en muchas areas de Europa. En la década de 1950,
el boom de la reconstruccion llevé a una modernizacion de la infraestructura
urbana, lo que a su vez aumentd la demanda de viviendas y espacios
comerciales; los precios de la vivienda aumentaron significativamente en varias
ciudades europeas, y es en este siglo, cuando se observan los primeros indicios
de la aparicién de una burbuja inmobiliaria? tras un ciclo de gran expansién de

este mercado y un creciente incremento del precio de los inmuebles.

Desde el aiflo 1980 aproximadamente el precio de los bienes raices experimenta
un fuerte incremento alcista nunca visto hasta la época, los precios del mercado
inmobiliario aumentan drasticamente, mientras que los precios de otros bienes
(como por ejemplo los automoviles, la alimentacidn, la ropa...) se mantienen o
fluctian en pardmetros “normales”, ante esta situacién, miles de inversores se
embarcan en proyectos de construccion de forma masiva, muchos se

enriquecieron enormemente.

Afinales del siglo XX, la liberalizacién de los mercados de capital y la globalizacién
también contribuyeron a los cambios en el mercado inmobiliario europeo. Esto
permitid que los inversores extranjeros adquirieran propiedades en el
extranjero, lo que a su vez llevd a un aumento de la demanda de viviendas y
espacios comerciales. Ademas, el sector inmobiliario se beneficié del aumento
del crédito hipotecario, lo que permitid a los compradores de viviendas acceder

a préstamos a largo plazo.

2 Burbuja Inmobiliaria: situacién en la que los precios de los bienes raices aumentan de manera
significativa y desproporcionada, a veces alcanzando niveles que no pueden sostenerse a largo plazo.
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Desde el afio 2000 (siglo XXI), el mercado inmobiliario ha mostrado un
crecimiento constante que dura hasta la fecha, la demanda de viviendas en
Europa ha aumentado en gran parte debido a la mejora de la situacién
econdmica a nivel regional, la globalizacidn y el envejecimiento de la poblacion,
lo que ha provocado un aumento de los precios de los inmuebles. Por ejemplo,
en Espafia, los precios de la vivienda aumentaron un 43% entre 2011y 2019. En
los ultimos afnos, la tendencia inmobiliaria en Europa también ha sido impulsada
por el turismo, la inversidn extranjera, el desarrollo de la economia digital y los
cambios en la legislacion inmobiliaria. Por ejemplo, en 2019, el turismo
contribuyd significativamente al crecimiento de los precios de la vivienda en

paises como Espaiia, Portugal y Grecia.

A pesar del crecimiento sostenido del sector inmobiliario, Europa se enfrenta a

una serie de desafios:

e En primer lugar, los precios de la vivienda se han disparado en algunas
regiones, lo que ha provocado una mayor desigualdad de ingresos y una

mayor vulnerabilidad financiera para los compradores de vivienda.

e Ensegundo lugar, las desigualdades regionales en los niveles de vivienda
también se han intensificado en algunas regiones, lo que ha dificultado el

acceso a la vivienda para los grupos desfavorecidos.

Si bien es cierto que el mercado inmobiliario de Europa ha mostrado un
crecimiento constante en los ultimos afios, los desafios planteados por la

desigualdad y el acceso a la vivienda no pueden ser ignorados.

Para concluir con este apartado, podemos decir, después del breve repaso que
hemos hecho a largo de la historia, que el mercado inmobiliario que conocemos
en la actualidad nace en la Antigua Roma y se perfecciona las ciudades del siglo
XVl y XIX, llegando a alcanzar la madurez hacia los inicios del siglo XX, momento
a partir del cual este mercado entraria en una fase expansiva nunca vista hasta
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la fecha. Algo comun a todas las épocas que hemos visto y que se mantiene en
la actualidad y me atreveria a decir que se mantendra en el futuro, es la
importancia de un buen lugar para vivir, ya que ahora y siempre el poder se

demuestra con la eleccién y accesibilidad del lugar donde se quiere vivir.

1.2 MERCADO INMOBILIARIO EN LA ACTUALIDAD

Para comenzar a analizar el mercado inmobiliario actual, debemos entender
como es la economia del siglo XXI. La caracteristica principal es que la economia
es ciclica, siempre lo ha sido, pero gracias al fendémeno de globalizacidn, esta lo
es aun mas, debido a la creciente integracién de las economias de todo el
mundo, y sobre todo, gracias al comercio y los flujos financieros. Esto quiere
decir que las economias estan conectadas y dependen unas de otras, podriamos

decir que la economia mundial funciona como un complejo engranaje.

El mercado inmobiliario guarda una relacion directa con la economia, las épocas
de bonanza favorecen al mercado inmobiliario, de la misma forma que las épocas
de crisis lo castigan, es decir, este se mueve por ciclos al igual que la economia,
las fases expansivas de este mercado se conocen como “boom” inmobiliario y las

épocas recesivas como “crash” o desplome.

El objeto de las relaciones comerciales que se dan en este mercado son los bienes
raices, es decir: edificios, tierras, caminos, construcciones... a los que hay que
afadir incorporaciones que traen consigo, como, por ejemplo: el tendido

eléctrico, las canalizaciones de agua, adornos...

El mercado inmobiliario sustenta la economia real de un pais mediante la
dotacion de espacios para el desarrollo de actividades comerciales. También
sustenta el bienestar de la poblacion mediante la dotacién de viviendas, y
contribuye al enriquecimiento de cada individuo mediante el derecho de

propiedad.
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El mercado inmobiliario funciona como cualquier economia de mercado, es decir
se ofertan bienes (raices) en base a un precio que se forma a partir de la
interaccion entre oferta y demanda. El objetivo de este mercado consiste en
estipular una pauta de precios de alquiler y venta de inmuebles, para que estos
mismos se asignen de forma eficiente a las demandas del mercado; dicho de una
forma mas amplia, el mercado quiere hacer coincidir a la oferta y la demanda en
un mismo punto, que es el intercambio del inmueble por un precio acordado o
previamente estipulado entre las partes, lo que se conoce como punto de

equilibrio entre oferta y demanda.

En el mercado inmobiliario los recursos son limitados, es decir existen un niumero
de inmuebles escaso, por otra parte, la demanda tiene diversos intereses,
inversion, compra, financiacion, alquiler... De cualquier manera, el mercado
funciona asignando estos recursos al llegar a un equilibrio entre oferta y
demanda, este equilibrio se ajusta entre las dos fuerzas operantes del mercado
(oferta y demanda), de esta forma el mercado indicard los cambios en el precio
en funcién de la demanda que existe en un determinado momento, los
participantes quedaran advertidos del exceso o ausencia de demanda, que

guedara reflejado en la subida o bajada del precio.

Otro dato importante que debemos tener en cuenta es que el objeto de
comercio no son los bienes inmuebles en si, lo son indirectamente, pero de
forma directa lo que se intercambia son los derechos de propiedad legal® sobre

dicho inmueble a cambio de un precio.

El funcionamiento del mercado inmobiliario se puede analizar y disgregar desde
muchas perspectivas, segun el andlisis funcional® aplicable a este sector; Miguel
Cobreros (Real State Master - Henley Bussiness School, 2022) divide el mercado

inmobiliario en tres submercados atendiendo a los intereses de la parte

3 Andlisis Funcional: se basa en segregar el mercado segun las motivaciones de los distintos actores y los
diferentes tipos de intereses que tienen respecto a los inmuebles.
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demandante, estos serian: Mercado de Usuario, Mercado de Inversién vy
Mercado de Promocion. Con esta segmentaciéon se pretende acotar los
diferentes nichos de mercado, en los que se encuentran individuos (en este caso

parte demandante) con caracteristicas y necesidades homogéneas.

Mercado de Usuario: Se refiere a la compra de viviendas destinadas al uso de los
compradores como su lugar de residencia. Estos compradores compran

viviendas para satisfacer sus necesidades de vivienda a largo plazo.

Mercado de Inversién: Estos compradores compran propiedades para obtener
una rentabilidad a largo plazo. Estas propiedades se pueden alquilar para
obtener un flujo de ingresos, revenderlas a un precio mas alto o esperar a que

se aprecie para obtener el beneficio.

Mercado de Promocidn: Las empresas de desarrollo se dedican a la compra de
grandes parcelas de terreno para construir edificios o viviendas. Estas empresas
compran propiedades para convertirlas en viviendas listas para la venta,
generalmente a grandes compradores como inversores. Estas empresas también
pueden vender propiedades a los consumidores finales. (Miguel Cobreros, 7 de
diciembre de 2022: “Economia del mercado inmobiliario: Como funciona y para

qué sirve”)

Estos son los segmentos que diferenciamos en el mercado inmobiliario, los
cuales estan interrelacionados, debido a que la demanda interesada en el
mercado usuario es la que ajusta el precio de los bienes inmuebles, en funcién
de la cual el segundo mercado (inversion) ajusta el valor de las rentas exigidas a
los usuarios del primer mercado, y en funcién de la exigencia de demanda por
parte de los usuarios de estos dos mercados (en los que ambos pretenden
adquirir inmuebles ya sea para su uso o arrendamiento) el tercer mercado

(promocion) responde a esta demanda construyendo la nueva oferta.
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En definitiva, el mercado inmobiliario en la actualidad es un mercado espacial en
el que cada bien inmueble representa un monopolio en si mismo, son indivisibles
y heterogéneos fisicamente. La informacién del mercado es imperfecta y los
ajustes de precio se dan con retraso, las épocas expansivas y recesivas de este
mercado son ciclicas y fluctan muy a la par que la economia. Estas son algunas

de las caracteristicas mas importantes del mercado inmobiliario del siglo XXI.

2. MERCADO INMOBILIARIO EUROPEO

Como venimos comentando la economia y el mercado inmobiliario estan
estrechamente relacionadas, y es por eso por lo que la economia de cada pais
afecta directamente a su sector inmobiliario, ademas el comportamiento del
sector depende en gran medida de la confianza de los inversores y clientes de
este mercado, y si hay algo que le da seguridad a un inversor es la salud de la
economia de un pais.

Por ejemplo, en paises de economias fuertes como Estados Unidos y China, el
sector inmobiliario esta en constante crecimiento, ya que los bancos tienen
mucho capital, y tienen mayor facilidad para extender créditos hipotecarios o
financiar a inversionistas, constructoras, promotores inmobiliarios... También
tienen que ver factores demograficos como lo es en el caso de China, cuya
poblacién se multiplica cada dia a mas velocidad, y esto supone todo un reto
para el sector inmobiliario ya que se necesitan construir nuevas viviendas, pero
no hay suficiente espacio.

En el caso de Europa podemos decir que somos una de las economias mas
fuertes del mundo, pero estamos a la sombra de las grandes potencias, que
dentro del orden econédmico mundial son las que marcan el ritmo y estan a la

cabeza de todos los acontecimientos econdmicos. Por ejemplo en 2008 con la
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crisis de las hipotecas subprime* y la quiebra de Lehman Brothers, la economia
estadounidense sufrié un gran desplome que generd un gran desequilibrio a
nivel mundial, y las economias de todo el mundo entraron en crisis, sin embargo
gracias a la fuerza de la economia de este pais y las medidas que implanté la
Reserva Federal (reduccion de las tasas de interés, compra de activos
hipotecarios, lineas de crédito para los bancos...) en 2009, el pais se recupera y
sale de la crisis, mientras que en Europa tardamos mucho mas en restaurar
nuestra economia, y no fue hasta 2011 cuando se empezaron a ver los primeros
brotes verdes.

La crisis de las hipotecas subprime afectd al mercado inmobiliario europeo de
diferentes maneras, la caida de los precios de las viviendas en los Estados Unidos
afecté a los precios inmobiliarios en Europa, debido a que los inversores
europeos habian invertido en el mercado inmobiliario estadounidense, lo cual
provoco una reduccion de los precios inmobiliarios en Europa. Ademas, la crisis
de las hipotecas subprime afectd a la financiacién de la compra de viviendas en
Europa, muchos bancos europeos tenian relaciones comerciales con bancos
estadounidenses y estaban expuestos a la crisis subprime.

En definitiva, el mercado inmobiliario europeo es uno de los mas grandes,
diversos y complejos del mundo, abarca una variedad de sectores, desde la
propiedad urbana y rural hasta el alquiler y la venta de viviendas, bienes raices
comerciales y hoteles. La regulacién y los incentivos varian ampliamente entre
los paises de la Unién Europea, lo que resulta en una amplia gama de productos
y experiencias inmobiliarias, por lo que he decidido centrarme en el analisis

exclusivo de la zona euro.

2.1 POTENCIAS DEL SECTOR INMOBILIARIO DE LA ZONA EURO

4 Hipotecas Subprime: préstamo hipotecario concedido a clientes con gran probabilidad de impago

(debido a un menor caudal de ingresos), con una tasa de interés mas alta que los préstamos para
clientes de primera linea.
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El mercado inmobiliario de la zona euro es diferente al resto de Europa debido
al hecho de que los paises de la zona euro han adoptado una moneda comun,
esto significa que los precios de los bienes raices se mueven de manera diferente
a los de los paises que no estan en la zona euro. Por ejemplo, si el euro se aprecia
frente a otras monedas, los bienes raices en la zona euro tendrdn un mayor
precio, mientras que en el resto de Europa los precios se mantendran estables.

Por otra parte, los precios de los bienes raices en la zona euro también se ven
afectados por las politicas monetarias de la zona, lo cual significa que los bancos
centrales de la zona euro a menudo establecen tasas de interés mas bajas que
en los paises de fuera de la zona euro. Esto puede tener un efecto importante en
los precios de los bienes raices ya que los precios suben cuando los préstamos
son mas baratos.

Seria interesante para el andlisis que realizaremos a continuacidn hablar también
de Gran Bretaiia, ya que es una gran potencia europea, pero por lo comentado
anteriormente, y para realizar un analisis en que los paises tengan caracteristicas
comunes que nos faciliten la comparativa, nos centraremos Unicamente en las
potencias principales de la zona euro. De acuerdo con el Producto Interior Bruto
las cuatro primeras economias de la zona euro son: Alemania, Francia, Italia y
Espaia.

Alemania es considerada como la locomotora de Europa, y es el mayor
contribuyente neto a la Unidn Europea, Francia es una economia grande vy
diversificada, con un sector industrial y financiero desarrollado, Italia y Espafa
no son economias tan potentes como Alemania y Francia, pero son de las
economias mas dinamicas de Europa, con un fuerte sector turistico y una
excelente ubicacién geografica. Estos paises son clave para el desarrollo
econdmico de la zona euro, ya que sus economias estan vinculadas entre siy con
el resto de la region, y por tanto son los que tienen un sector inmobiliario mas
potente, cada uno con sus peculiaridades que dependen muchas veces de

factores ajenos a la economia.
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Grafico 1: Comparativa del PIB per Capita en las 4 primeras potencias de la zona euro.
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Fuente: Elaboracién propia a partir de la informacion de datosmacro.com (2022)

En el periodo comprendido entre 2012 y 2021, las economias de Alemania,
Francia, Italia y Espafia han experimentado cambios significativos. La economia
alemana se ha mantenido como una de las mas fuertes de la regién, con un PIB
gue pasoé de 2.8 billones de euros en 2012 a 4.2 billones de euros en 2021. Esto
representa un aumento del 48.2%. Francia experimentd un aumento del 28.2%
en el mismo periodo, pasando de 2.2 billones de euros a 2.8 billones de euros.
Italia también vio un aumento significativo de su PIB, pasando de 1.8 billones de
euros a 2.3 billones de euros, lo que representa un aumento del 28.3%. Por
ultimo, Espafia experimentd un aumento del 20.5%, pasando de 1.4 billones de
euros en 2012 a 1.7 billones de euros en 2021. En general, se puede decir que
Alemania es la economia de la region con el mayor PIB, seguida de Francia, Italia
y Espafia.
Para estudiar el mercado inmobiliario de un pais debemos tener en cuenta tres
factores principales, que deberemos reflejar en nuestro analisis, estos son los
datos de mercado (precio de la vivienda), datos sobre el publico (precio medio de
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la hipoteca, salarios, gastos...) y por ultimo datos sobre los competidores del
mercado (empresas del sector). En pocas palabras lo que se pretende analizar es
el precio de los diferentes tipos de vivienda, asi como la situacion de la parte
ofertante y demandante, analizando peculiaridades como son, la calidad de vida
de las personas, el nivel de riqueza de estas, las oportunidades de empleo,
facilidades para la compra de un domicilio; en el caso de la parte ofertante
gueremos analizar la saturacién del mercado, el poder de las empresas
existentes, y quienes son los lideres.

Es importante conocer la situacion econdémica de la demanda en un mercado, lo
cual determina en gran medida los precios de mercado, que estan regulados por
la demanda y la disponibilidad de la oferta. Por otra parte, también es
importante conocer las manos mas fuertes de ese mercado ya que son los que
ponen la oferta en el mercado, y no hablo solo de agencias inmobiliarias, o
consultoras, hablo sobre todo de inversores y grandes corporaciones que
inyectan grandes flujos de dinero en el mercado y hacen posible la contribucién

de nuevos inmuebles.

ALEMANIA:

Alemania es un pais situado en el norte de Europa, su superficie es de 357.590
km2, cuenta con una poblacion de 83.237.124 habitantes, es un pais
densamente poblado a razdn de 233 habitantes por km?, el 14,2% de la poblacién
es extranjera y el 77% de la poblacidon es urbana y reside en apartamentos, su
capital es Berlin y pertenece a la zona euro, es una de las 10 economias mas
potentes del mundo y la primera de Europa, cuenta con una de las tasas de
desempleo mas bajas del mundo. Datosmacro Expansion (9 de diciembre de
2022), “Alemania: Economia y demografia”.

En la actualidad el precio de la vivienda por m?en Alemania es de 5819 €/m? para
los apartamentos y 2987 €/m? para las casas, en cuanto al alquiler los precios se
sitian entre los 29 €/m?para los apartamentos y 24€/m? para las casas. Teniendo
en cuenta que la diferencia principal entre una casa y un apartamento en
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Alemania es el tamafio, la mayoria de las casas tienen un tamano relativamente
grande, mientras que los apartamentos son generalmente mas pequefios y para
una sola persona o una pequena familia, ademads las casas normalmente estan
situadas en un gran terreno en la periferia del nicleo urbano, mientras que los
apartamentos estan situados en edificios con una estructura comun, y cerca de
los nucleos urbanos. Berlin es la ciudad alemana con el precio de la vivienda mas
caro, el precio promedio de una vivienda en Berlin es de aproximadamente 4.800
€/m?. Esta cifra alcanza hasta los 5.800 €/m? en algunas areas céntricas. Por otra
parte, la ciudad de Magdeburgo es uno de los lugares con el precio de la vivienda
mas bajo en Alemania, en el estado de Sajonia-Anhalt. El precio medio de una
vivienda de una habitacion en Magdeburgo es de solo 1.758 €/m2, lo que hace
gue sea una de las ciudades mas asequibles para comprar una vivienda en
Alemania. (Poperstar, 9 de diciembre de 2022: “Alemania: evolucién del precio

de la vivienda en venta y alquiler”)

El indice de referencia para los préstamos hipotecarios en Alemania es el indice
Euribor, dependiendo de la entidad bancaria los tipos de interés de los
préstamos hipotecarios pueden ser fijos o variables: En caso de ser de tipo fijo
segun Realting (2022) “los bancos en Alemania pueden ofrecerle un préstamo

III

qgue oscile entre un 0,5% y un 3% anual.”, en caso contrario, de ser variables,
tendran una parte de la cuota fija (0,5% a 3%) mas otra parte variable que esta
referenciada al valor del Euribor (3,17% a 3.33% en el afio 2022) generalmente,
aunque existen otros tipos de hipoteca referenciadas a distintos indices, como
las hipotecas multi divisa®, que no son usuales y es por ello que las obviaré para
la investigacion que nos ocupa. El salario medio es de 52.800€ anuales, lo que

supone unos ingresos de unos 4400€ mensuales, mientras que el gasto medio de

un aleman es de 2444¢€, por lo que podemos decir que el nivel de vida es bastante

5> Hipotecas multi divisa: es un tipo de hipoteca en la que se aceptan més de una divisa como forma de
pago. El propietario de la hipoteca puede elegir entre diferentes monedas para pagar los intereses, y la
cantidad de cada una puede variar con el tiempo.
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bueno, el coste de la vida en Alemania es mas barato que el 53% de paises de
Europa Occidental y mas barato que el 73% de paises del mundo. (Expatistan, 10

de diciembre de 2022:“Costo de la vida en Alemania”)

El sector inmobiliario alemdn esta atravesando por una fase de crecimiento
desmedido de una burbuja inmobiliaria que se cree que podria explotar en
cualquier momento, si atendemos a los balances y ultimas noticias relacionadas
con los tres gigantes inmobiliarios del sector aleman: Corestate, Adler Group y
Consus Real State, observamos que existe una sobre especulacién en el mercado,
esto quiere decir que al comparar los andlisis de la situacidn estructural de las
empresas y ver su valor en bolsa encontramos claras divergencias, el mercado
bursatil tiende a corregir estas divergencias, ya sea al alza o la baja como se prevé
en este caso. Las compaiias han tenido que hacer correcciones de valor y
amortizar parte de sus inversiones y prestamos con empresas afiliadas, debido a
una importante disminucion del volumen evolutivo de sus proyectos pese a que

los costos por construccidon han seguido aumentando.

En general el precio de la vivienda sigue aumentando, teniendo en cuenta el IPC

de Vivienda, podemos observar entre 2022 y 2021 un incremento del 3'5%.

En mi opinidn el sector inmobiliario aleman goza de un gran potencial, siendo el
motor del mercado inmobiliario Europeo, al igual q el resto de mercados,
actualmente finalizado el afio 2022, este se encuentra en una fase expansiva que
podria estar a punto de llegar a su fin, los precios de los inmuebles se endurecen
pero el mercado sigue recibiendo demanda, a pesar de esto no sabemos con
certeza cuando este crecimiento de los precios llegara a su fin, debido a que los
precios de estas podrian desplomarse en cualquier momento, ya que como
hemos comentado, el mercado inmobiliario al igual que la economia, se mueve
por ciclos, y el ciclo expansivo en el que nos encontramos muestra signos de

estabilizacién, que nos indican un cambio de tendencia, a la baja.
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El mercado inmobiliario aleman para el afo 2022 presenta signos de
estabilizacién, después de un periodo de fuerte crecimiento. En el ultimo afio, el
precio de los inmuebles ha subido un 3%, lo que representa una tasa de
crecimiento mucho mas moderada que la registrada en los Ultimos afios. Esto se
debe principalmente a una mayor oferta de propiedades en el mercado, en
particular en las ciudades grandes, como Berlin, Hamburgo o Munich, lo cual ha
hecho que sea mas facil para los compradores encontrar una propiedad a un
precio razonable. Ademas, en 2022, el gobierno aleman implementd una serie
de medidas para regular el mercado inmobiliario, estas medidas incluyen el
aumento de los impuestos sobre la compra y venta de propiedades, asi como
una mayor vigilancia para evitar la especulaciéon inmobiliaria, se han establecido
limites maximos para los precios de las viviendas, con el objetivo de evitar el
encarecimiento de los alquileres, también, se ha creado un fondo para ayudar a
los inquilinos a hacer frente a los alquileres mas altos, y por ultimo, el gobierno
ha aumentado la cantidad de viviendas sociales disponibles en el mercado para
aquellos que no pueden pagar los alquileres mas altos. Se espera que estas
medidas contribuyan a estabilizar el mercado inmobiliario aleman en el futuro.

El mercado inmobiliario aleman seguird siendo uno de los mas fuertes de Europa
en 2023. La economia de Alemania seguira siendo sdlida gracias a la estabilidad
del euro, la marca alemana, y a su bajo nivel de desempleo. Esto se traducira en
una demanda sostenida de viviendas. Las demandas de vivienda en Alemania
todavia estdn lejos de cubrir la oferta, aunque se prevé un aumento del nivel de
precios de entre el 3% y el 4% en el préximo afio, esto sera impulsado por el
aumento de la demanda de viviendas de alquiler, en particular en las grandes
ciudades, lo que podria llegar a igualar o incluso superar el umbral de oferta
existente hasta la fecha. Asi mismo, los precios también se veran influenciados
por una oferta, que seguird siendo limitada. Esto significa que tras este aumento
de la demanda habra una escasez de viviendas disponibles para el alquiler, lo que

hard que los precios suban.
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En cuanto a la inversidn inmobiliaria, se espera que aumente en el préximo ano,
ya que muchos inversores han visto una oportunidad para obtener una
rentabilidad atractiva. Se espera que los inversores se centren en las principales

ciudades, donde los precios de la vivienda se mantendran altos.

FRANCIA:

Francia es un pais situado en Europa Occidental, su superficie es de 549.087 km2,
cuenta con una poblacién de 67.842.582 habitantes, es un pais bastante poblado
a razon de 124 habitantes por km2, el 12,35% de la poblacién es extranjera vy el
81% de la poblacién es urbana y reside en apartamentos, una proporcion
excepcionalmente alta, su capital es Paris y pertenece a la zona euro, es la
tercera economia mas potente de Europa y estd entre las 10 mas importantes
del mundo. (Datosmacro Expansién, 10 de diciembre de 2022: “Francia:
Economia y demografia”)

Actualmente el precio de la vivienda por m2 en Francia es de 4328 €/m? para los
apartamentos y 2238 €/m? para las casas, en cuanto al alquiler los precios se
sitian entre los 15€/m? para los apartamentos y 11€/m? para las casas. en
Francia las casas suelen ser mas grandes y tienen una entrada privada, mientras
gue los apartamentos pueden estar situados en edificios de varias plantas con
una entrada compartida. Ademas, la casa por lo general estd ubicada en una zona
rural o suburbana, mientras que un apartamento estd ubicado en una zona
urbana. La ciudad francesa de Marsella tiene el precio de la vivienda mas alto en
todo el pais, con precios medios por metro cuadrado que rondan los 5.000€,
mientras que la ciudad francesa con el precio de la vivienda mas bajo es
Montpellier. Esta ciudad se encuentra en el sur de Francia, cerca de la costa
mediterranea. El precio de la vivienda en Montpellier es mas bajo que en la
mayoria de las ciudades francesas, con un precio medio por metro cuadrado de
2.631 €. (Poperstar, 10 de diciembre de 2022: “Francia: evolucién del precio de
la vivienda en venta y alquiler”)
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El indice de referencia para los préstamos hipotecarios en Francia es el indice
Euribor, dependiendo de la entidad bancaria los tipos de interés de los
préstamos hipotecarios pueden ser fijos o variables: En caso de ser de tipo fijo
segln Properstars (Diciembre de 2022) “se puede obtener un préstamo fijo a 20
afos por poco mas del 3%” ,en caso contrario, de ser variables que sera la opcién
mas comun, tendran una parte de la cuota fija mas otra parte variable que esta
referenciada al valor del Euribor (3,17% a 3.33% en el afio 2022) . El salario medio
es de 38.188€ anuales, lo que supone unos ingresos de unos 3182€ mensuales,
mientras que el gasto medio de un francés es de 2370€, por lo que podemos
decir que el nivel de vida es bastante bueno, el coste de la vida en Alemania es
mas barato que el 63% de paises de Europa Occidental y mas barato que el 67%
de paises del mundo. (Expatistan, 10 de diciembre de 2022: “Costo de la vida en
Francia”)

El sector inmobiliario francés estd dominado por unos pocos participantes
nacionales e internacionales, estos actores inmobiliarios son principalmente
Nexity, Bouygues Immobilier, Groupe Pichet e Icade (compafiias nacionales), y
BNP Paribas Real Estate y LinkCity (compaiiias internacionales).

Las ventas a través de plataformas on-line de propiedades de tipo residencial
han experimentado un crecimiento constantemente, debido al peso que cobrd
Internet y las RRSS tras la pandemia del COVID-19, también fueron factores
influyentes: el incremento de la demanda, el crecimiento del ahorro unipersonal
y el aumento de la poblacién joven de clase media. En el dltimo afio el IPC de
vivienda en Francia ha tenido un incremento del 6,2% con respecto al afio
anterior, reflejo claro del proceso de inflacion y la fase expansiva o burbuja
especulativa tipica de este mercado.

El mercado inmobiliario en Francia se ha visto afectado por la pandemia de
COVID-19 desde principios de 2020. Los precios de los inmuebles se vieron
mermados por la caida de los ingresos de la demanda, la reduccion de los

préstamos hipotecarios y la incertidumbre sobre el futuro.
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La crisis del mercado inmobiliario francés en 2022 se debe principalmente a la
desaceleracidon econdmica, la subida de impuestos (E/ 1 de enero de 2022 Francia
anuncid una subida del 2,2% en los impuestos, lo que supone un incremento del
0,2% respecto al afio anterior) y la falta de viviendas disponibles a precios
asequibles. Esto ha llevado a una disminucién en la demanda de viviendas, lo que
ha afectado a los precios de los alquileres y ha reducido el nimero de viviendas
en venta, el gobierno francés ha intentado solucionar el problema al ofrecer
subvenciones e incentivos a la compra de viviendas, asi como la mejora de la
educacion financiera para ayudar a los potenciales compradores a tomar
decisiones informadas; pero el pais continta atravesando un escenario cargado
de pesimismo, debido al gran golpe que ha supuesto esta crisis para la economia
francesa.

Sin embargo, se espera que el mercado inmobiliario francés se recupere
gradualmente durante los préximos afios. El gobierno francés también ha
anunciado una serie de medidas destinadas a apoyar el mercado inmobiliario,
como el aumento de los limites de préstamos hipotecarios a largo plazo, asi
como una ampliacidén del plazo para la devolucidon de los préstamos.

Las previsiones que esperamos para el aiio 2023 no son para nada positivas, pues
la inflacion y el encarecimiento de las materias primas como el ladrillo, no van a
jugar a favor de los mercados. Es probable que el mercado inmobiliario francés
se encuentre sometido a una presion considerable en 2023, los precios de la
vivienda, que han aumentado de forma constante desde principios de 2018,
podrian comenzar a estancarse a medida que el crecimiento econémico se
desacelere. Ademas, el alza de los tipos de interés podria dificultar ain mas el
acceso a la compra de vivienda para los compradores. por otra parte, la
inseguridad laboral y el aumento de los costes de la vivienda pueden contribuir
a una disminuciéon de la demanda de viviendas en el mercado inmobiliario

francés.

ITALIA:
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Italia es un pais situado al sur de Europa, cuenta con una superficie de 302.068
km?, tiene una poblacion total de 58.938.122 habitantes, y cuenta con una
densidad poblacional de 196 habitantes por km?, por lo que es un pais bastante
poblado, de los mds poblados de Europa, el 10,52 % de la poblacién es extranjera
y el 71,4 % de su poblacion total reside en ciudades y ocupa apartamentos. Su
capital es Roma y su economia es la octava mas grande del mundo. (Datosmacro
Expansion, 10 de diciembre de 2022: “Italia: Economia y demografia”)

El precio de la vivienda por m? en Italia hoy en dia es de 3041 €/m? para los
apartamentosy de 2544 €/m? para las casas, en cuanto alquiler nos encontramos
precios que van desde los 21 €/m? hasta los 9€/m? para las casas. Esta gran
diferencia en el precio de las casas y los apartamentos se debe a que Italia es un
pais muy urbanizado y la demanda de apartamentos es muchisimo mayor que la
de casas que se ubican en zonas rurales o en la periferia de la ciudad. La principal
diferencia entre una casa y un apartamento en ltalia es el tamafio. Una casa,
generalmente, es mas grande y tiene mas espacio, un jardin y posiblemente un
garaje. Un apartamento, en cambio, es generalmente menor y tiene menos
espacio, y se encuentra en un edificio con mas unidades. Ademas, los
apartamentos a menudo se alquilan, mientras que las casas a menudo se
compran. La ciudad italiana con el precio de la vivienda mas alto es Milan, el
precio medio de la vivienda en Milan ronda los 3.700 €/m2, mientras que, en la
ciudad de Fermo, situada en la region de Marche. El precio medio por metro
cuadrado de la vivienda es de 1.121 €. (Poperstar, 10 de diciembre de 2022:
“Italia: evolucién del precio de la vivienda en venta y alquiler”)
En Italia los tipos de interés hipotecario pueden ser fijos o variables, siempre
referenciados al indice Euribor (que oscilé entre el 3,17% vy el 3.33% durante el
afio 2022), en principio los bancos no conceden mas del 70 % del precio total de
la vivienda a la hora de contratar un préstamo hipotecario, tras la crisis los
bancos endurecieron las condiciones para adquirir un préstamo hipotecario. El
salario medio es de 32.058€ anuales, es decir unos 2672€ al mes, mientras que
el gasto medio de un italiano es de 1671€, es el cuarto pais mas barato de
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Europa. El nivel de vida es bueno, aunque es un pais cuyo salario medio también
es de los mas bajos de Europa, ocupando el cuarto puesto. El costo de la vida en
Italia es mads caro en el 58% de paises del mundo. (Expatistan, 10 de diciembre
de 2022: “Costo de la vida en Italia”)

Los lideres del sector inmobiliario italiano, atendiendo a su cuota de mercado y
poder de inversion, son Gruppo Immobiliare Italiana (Gruppo IMI), DeA Capital
Real Estate SGR, Gruppo ltaliano per I'Investimento Immobiliare (Gll), Prelios
Immobiliare y Kryalos SGR S.p.A.

En cuanto a la situacién actual del mercado inmobiliario italiano, decir, que las
condiciones externas son negativas y nos indican un posible cambio de
tendencia, sin embargo, las tasas de crecimiento de los precios de la vivienda se
han mantenido estables durante el afio 2022, con una tendencia ligeramente a
la baja. Los inversores extranjeros seguirdn mostrando interés por el mercado
italiano, aunque el aumento de la competencia por el alquiler de propiedades
también reducira el potencial de una rentabilidad a largo plazo.

Las principales ciudades del pais, como Roma, Milan y Napoles, seguiran siendo
importantes destinos de inversién. Los sectores turistico y comercial seguiran
registrando un buen rendimiento, mientras que la compra de terrenos para la
construccion de edificios serd una tendencia que seguird creciendo. Italia en el
ultimo afio llego a facturar hasta 387.300 millones de euros (segtn un informe
de EMEA), en la subida de precios que experimentd el precio de la vivienda, en
este pais observamos que la demanda sigue siendo solida a pesar de que las
condiciones externas no son positivas.

El mercado inmobiliario italiano sigue siendo uno de los mas afectados por el
impacto de la crisis del coronavirus. Esto se debe principalmente a que la
economia italiana estd experimentando una profunda recesién. La
desaceleracion de la actividad econdmica provoca una caida de los precios de la
vivienda, una menor demanda de inmuebles y una menor disponibilidad de
crédito hipotecario. Segun el presidente del Scenari Immobiliari, Mario Bregelia
(2022) “el mercado atraviesa una fase delicada, dentro de un escenario
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caracterizado por la inflacion, la guerra entre Ucrania y Rusia, post pandemia y
crisis politica”.

Se espera que en el afio 2023 la ligera desaceleracién econdmica por la que
atraviesa el pais provoque una disminucién considerable en el volumen de
negociacion del mercado inmobiliario. Ademas, la incertidumbre sobre la
evolucién de la economia italiana a corto y medio plazo puede ser un factor

limitante para la recuperacién del mercado.

ESPANA:
Espana es un pais situado al sur de Europa, 505.970 km2, su poblacién es de

47.615.034 personas, es un pais con una moderada densidad de poblacién a
razén de 94 habitantes por km2, el 12,9% de la poblacidon es extranjera y el
80,32% de la poblacion es urbana y reside en apartamentos en las ciudades, una
cifra bastante elevada al igual que Francia, en ambos paises la gran mayoria de
su poblacidn es urbana. La capital de Espafia es Madrid y pertenece a los paises
de la zona euro, es la séptima economia mas grande de la zona euro y en el
ranking mundial ocupa el puesto 15. (Datosmacro Expansion, 11 de diciembre de
2022: “Espana: Economia y demografia”)

En la actualidad el precio de la vivienda por m? en Espafia es de 1771 €/m? para
los apartamentos y 1501 €/m? para las casas, en el caso de los arrendamientos,
los precios van desde los 10 €/m? para los apartamentos y 7€/m? para las casas.
La principal diferencia entre una casa y un apartamento en Espaia es el tamafio.
Las casas suelen ser mucho mas grandes que los apartamentos y suelen estar en
zonas mas alejadas de la ciudad, mientras que los apartamentos suelen ser de
menor tamano y estdan mas cerca del centro. La mayoria de las casas también
tienen un patio o un jardin, mientras que los apartamentos no suelen tenerlos.
Madrid es la ciudad espafiola con el precio de la vivienda mas alto, de acuerdo
con los ultimos datos del Banco de Espana, el precio medio de la vivienda en la
capital espafiola es de 2.847 €/m2. Por otra parte, el precio medio de una
vivienda en Ciudad Real es de 1.145 €/m2, siendo uno de los lugares con precios
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mas asequibles de Espafia. (Poperstar, 11 de diciembre de 2022: “Espafia:
evolucién del precio de Ila vivienda en wventa y alquiler”)
Los bancos en Espafia ofrecen una amplia variedad de tipos de interés
hipotecario, segun HelpMyCash (2022), basandose en informacién obtenida del
Banco de Espaia “El tipo de interés medio actual de las hipotecas se situa en
el 2,91% (dato de diciembre de 2022 del Banco de Espafia), muy por encima del
de octubre (2,70%). En este valor se engloban tanto los tipos fijos como los
variables”. El tipo de interés hipotecario puede ser fijo o variable, los que son
variables estan referenciados al Euribor (3,17% a 3.33% en el afio 2022), en caso
de que sea una hipoteca fija las cuotas seran constantes (al 2,7% de interés
aproximadamente) y en el caso de las variables las cuotas no serdn constantes
ya que dependen del indice al que estan referenciadas. Los bancos financian
hasta el 80% del valor de compra o de tasacidn de la vivienda una cifra bastante
generosa en comparacion con ltalia, en la que se financia entre un 60 y70 %.
(Helpmycash, 11 de diciembre de 2022: “Interés actual de las hipotecas y
mejores ofertas”)

El salario medio es de 27.570€ al afio, es decir 2298€ al mes, mientras que el
gasto medio de un espanol promedio es de 1501€ mensuales, el nivel de vida es
aceptable en comparacién con el resto de los paises europeos, el coste de la vida
en Espafia es el segundo mas barato de Europa y mas barato que en el 50% de
paises del mundo, pero también es el pais con el salario medio mas bajo de

Europa. (Expatistan, 11 de diciembre de 2022: “Costo de la vida en Espafia”)

En cuanto a los participantes que concentran mayor cuota de mercado dentro
del sector inmobiliario espafiol nos encontramos (en orden de importancia): Via
Célere, Neinor Homes, Aedas Home, Metrovacesa y Kronos Homes.

El mercado inmobiliario espafiol se ha estabilizado en 2022 tras una prolongada
recuperacién de la crisis inmobiliaria de la ultima década, la recuperacién de la

economia, la estabilidad del empleo y los niveles de confianza de los
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consumidores seguirdn siendo clave para el desarrollo de la industria
inmobiliaria.

Las tasas de crecimiento de los precios de la vivienda se han moderado, vy el
numero de transacciones ha aumentado considerablemente. Esto se debe
principalmente a que el sector inmobiliario espafiol ha experimentado una
expansion importante del alquiler gracias al aumento de la poblacién joven, la
mejora de la calidad de los alojamientos, el desarrollo de nuevas tecnologias y el
aumento de lademanda de alquileres. Estas tendencias han hecho que el alquiler
sea una opcidn dptima para muchos compradores. Por otro lado, el aumento de
la demanda de alquiler de vivienda ha generado una mayor demanda de
inmuebles en buenas ubicaciones. Esto ha hecho que los precios de los alquileres
suban en las grandes ciudades espafiolas, lo que ha generado una mayor presién
sobre los precios de la vivienda.

Es probable que se mantenga la tendencia en la compraventa de viviendas
existentes, con los precios aumentando en lineas generales (en parte debido a la
inflacion que atraviesa la economia). Las principales ciudades seguiradn siendo los
destinos mas buscados, aunque también seguird habiendo una demanda de
viviendas en los municipios de alrededor; a nivel nacional, se espera un aumento
de la inversién extranjera en el sector inmobiliario, con programas de
compraventa para inversores internacionales. Se espera que los bancos ofrezcan
mejores ofertas a los compradores, para aumentar el nimero de transacciones,
en cuanto a la construccidn de nuevas viviendas, se espera un aumento de la
inversidon en proyectos de viviendas asequibles y de alquiler, para satisfacer la
creciente demanda de personas que buscan una vivienda en la que puedan
establecerse.

La recuperacion del sector inmobiliario espafol seguira siendo una de las
principales prioridades para el afio 2023. Se prevé que el sector siga creciendo,
especialmente de cara al verano, con la llegada de turistas extranjeros y el

aumento del turismo interno. El sector de la construccion también se beneficiara
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de la recuperacion, con un incremento de la inversion y el empleo en el sector

en los préximos afos.

Grafico 2: Comparativa de precios de compra y alquiler de las 4 potencias de la zona euro.

PRECIO ALQUILER PRECIO COMPRA
‘@/ APARTAMENTOS CASAS APARTAMENTOS CASAS
ALEMANIA 29 €/m’ 24€/m’ 5819 €/m’ 2987 €/m’
FRANCIA 15€/m’ 11€/m’ 4328 €/m’ 2238 €/m’
ITALIA 21 €/m’ 9€/m’ 3041 €/m’ 2544 €/m’
ESPANA 10 €/m? 7€/m’ 1771 €/m? 1501 €/m?

Fuente: elaboracién propia

Como podemos observar en la grafica el precio por metro cuadrado (tanto de
alquiler como de compra) de las casas es mas barato que el de los apartamentos,
esto se debe a que las casas son de mayor tamafo, es decir tienen mas metros
cuadrados, como ejemplo, en Espafia, la superficie media de las casas es de 132
m?2, mientras que la de los apartamentos es de 84 m?, lo que quiere decir que
segun los datos de precios de la tabla expuesta anteriormente, el precio medio
de compra de una casa seria de unos 198.132€, y 184.764€ para un apartamento.
Otro aspecto por comentar es la diferencia entre los precios de compra por
metro cuadrado entre los distintos paises, si analizamos los extremos en cuanto
a los precios mas caros y baratos, debemos comparar la diferencia existente
entre Alemania y Espafia, que se debe principalmente a la diferencia en la
economia de los dos paises. Alemania es una economia mas fuerte y estable que
Espana y tiene un nivel de salarios mas alto, aunque, el costo de la vida también
lo es. Ademas, Alemania tiene una mayor demanda de vivienda, lo que hace que
los precios sean aun mas altos. Por otro lado, Espana tiene una economia mas

débil y menos estable, la vida es mds barata pero los salarios también son mas
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bajos, lo que significa que los precios de la vivienda también lo son, esto se debe
en parte a que hay menor demanda de inmuebles en Espana.
A continuacidn, se expone una grafica comparativa sobre la evolucion del precio

del inmueble en cada uno de los cuatro paises analizados.

Grafico 3: Comparativa del Precio del Inmueble en las 4 potencias de la zona euro.

EVOLUCION DEL PRECIO DEL INMUEBLE

ALEMANIA FRANCIA =——— |TALIA —— ESPANA
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Fuente: elaboracién propia a partir de datos extraidos de datosmacro.com

En el grafico anterior se muestra la evolucion del IPC de la vivienda en los cuatro
paises anteriormente comentados, como se puede observar todas las graficas
siguen un patrén similar caracterizado por un gran incremento desde el afio
2020. El sector inmobiliario ha sido de los pocos mercados que han sido inmunes
al COVID-19, de hecho lo que ha propiciado esta situacidén es que los mercados
entren en una fase de auge, las compras, alimentadas por los bajos tipos de
interésy el ahorro generado durante la pandemia, se aceleraron en 2021, y como
la oferta de inmuebles no evoluciona tan rapido, ya que la construccion de
nuevos inmuebles es un proceso lento, genero una reaccion en la que los precios

de los bienes inmuebles disponibles se dispararon.
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Observamos también que las graficas de Alemania y Francia no tienen grandes
fluctuaciones y se mantienen estables, esto es un reflejo de la fortaleza de sus
economias, por otra parte, Espaiia e Italia han exentado grandes altibajos, en el
caso de Italia una variacion al alza de un 35% en el IPC en septiembre de 2022,
una cifra que refleja la escasa oferta disponible en comparacidon con la gran
demanda existente.

En cuanto a las previsiones que podemos estar esperando para el afio 2023,
atendiendo a los acontecimientos mas actuales, como es el conflicto bélico entre
Ucrania y Rusia, la inflacién, el encarecimiento de las materias primas vy la crisis
energética, podemos esperar un crecimiento mas moderado, por lo general se
espera una caida en el cierre de transacciones hipotecarias y compraventa de
inmuebles, que serd de diferentes magnitudes dependiendo del poder
econdmico de cada pais.

En el caso de Alemania y Francia la buena salud de su economia y la existencia
de inversores de gran patrimonio, son factores que suavizaran esta caida,
ademas como observamos en la grafica la fluctuacidon del precio de la vivienda
no ha sido nada exagerado, por lo que podemos esperar un enfriamiento de los
precios y una evolucidn mas constante. En el caso de Italia y Espafia la situacion
no es tan favorable, los precios de las viviendas podrian continuar subiendo lo
gue provocaria una caida mayor en el nivel de compraventa de inmuebles, ya
gue el poder adquisitivo medio de su poblacion es mucho menor que en los

paises que venimos comentando.

2.2 LIDERES DEL SECTOR INMOBILIARIO DE EUROPA

Los lideres del sector inmobiliario en Europa son empresas de gran tamafio que

han logrado exitosamente establecer una presencia en los principales mercados

39
El Mercado Inmobiliario de Lujo en Espafia

Hugo Martin Carmona



inmobiliarios de la regidn. Estas compaifiias tienen experiencia en la
compraventa de propiedades, el arrendamiento, la construccion, la
administracion y el desarrollo de propiedades comerciales e inmobiliarias.
También han trabajado para desarrollar proyectos inmobiliarios innovadores e
inclusivos, que abarcan desde viviendas de lujo hasta desarrollos comerciales y
de ocio. Cuentan con una infraestructura sdélida para soportar sus actividades, lo

que les permite ofrecer una amplia gama de servicios inmobiliarios a sus clientes.

Algunas de estas empresas son Vonovia, NEPI Rockcastle y Unibail-Rodamco-
Westfield. Estas empresas son reconocidas por la calidad de sus inmuebles, el
trato al cliente y los servicios que ofrecen, lo que les ha permitido convertirse en

lideres del sector inmobiliario en Europa.

Vonovia es una de las mayores empresas de bienes raices en Europa. Esta
ubicada en Alemania y tiene presencia en mas de diez paises. La compafiia se
enfoca en el desarrollo y la gestidon de bienes raices y servicios relacionados,
centrandose en bienes raices residenciales. Vonovia es el mayor propietario de
viviendas en Alemania y uno de los mayores de Europa. La compaiiia fue fundada
en 2014 como resultado de la fusion de GAGFAH con Deutsche Annington
Immobilien y tiene su sede en Bochum, Alemania. Vonovia posee mas de 380.000
viviendas en toda Alemania, asi como en Austria, Reino Unido, Suecia vy
Dinamarca. La compaiiia opera bajo el nombre comercial de "Deutsche Wohnen"
en Alemania. La compaiiia invierte en la mejora de sus viviendas existentes, asi
como en la construccién de viviendas nuevas, y ofrece servicios de

administracion de propiedades.

NEPI Rockcastle es una de las mayores empresas de bienes raices en Europa con
sede en Europa y Africa que ofrece inversiones en propiedades comerciales y de
alquiler. La empresa se especializa en el desarrollo y la gestion de centros
comerciales y de ocio, oficinas, almacenes y otros activos inmobiliarios en los

paises en los que opera. Los activos de la empresa se encuentran en los
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principales mercados europeos, como Polonia, Rumania, Hungria, Republica
Checa, Bulgaria, Eslovaquia, Eslovenia y Croacia. NEPI Rockcastle también opera

en Sudafrica.

Unibail-Rodamco-Westfield es la mayor compafiia de centros comerciales y de
ocio del mundo, con presencia en 12 paises en Europa y los Estados Unidos. La
empresa tiene una cartera de mdas de 100 centros comerciales, con una
superficie bruta arrendable (SBA) de mas de 7,9 millones de metros cuadrados.
Sus centros comerciales estan ubicados en dreas de alta densidad de poblacidn
y ofrecen una amplia gama de productos y servicios. Ademas de los centros
comerciales, la empresa también opera una cartera de centros de ocio y
entretenimiento, como cines y salas de juego. Unibail-Rodamco-Westfield
también ofrece una variedad de servicios de atencién al cliente y comodidades

para mejorar la experiencia de compra de sus clientes.

No hemos hablado de ninguna empresa espafiola ya que las principales no se
encuentran en nuestro pais, pero si tuviéramos que poner un ejemplo nacional
sin duda hablariamos de Fomento de Construcciones y Contratas (FCC), esta es
una de las mayores empresas espafiolas y una de las principales empresas
constructoras del mundo. Esta presente en mas de 30 paises y cuenta con una
amplia cartera de productos y servicios, desde la construccion y el desarrollo
inmobiliario hasta la gestion de residuos, servicios energéticos, infraestructura

basica y tecnologias de la informacién.

A pesar de la dominancia de las corporaciones inmobiliarias europeas en el
mercado de la zona euro, la inversién inmobiliaria extranjera en el mercado
europeo esta en aumento. Esto se debe a que el mercado inmobiliario europeo
ofrece una variedad de beneficios para los inversores extranjeros, estos
beneficios incluyen la facilidad para acceder a precios de bienes raices
asequibles, una mejor ubicacion, una clase de inversidn estable, bajos impuestos

y una mayor seguridad en la propiedad.
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Esta tendencia se ha visto reflejada en la inversion extranjera directa en el
mercado inmobiliario europeo que ha alcanzado niveles récord. La Inversion
Extranjera Directa (IED) en el mercado europeo es el flujo de fondos que entran
en Europa desde el extranjero para invertir en empresas europeas, financiar
proyectos de desarrollo o comprar activos financieros. Esto incluye la compra de
acciones, bonos, propiedad inmobiliaria, empresas o proyectos. En el pasado, los
inversores extranjeros se han centrado principalmente en las principales
ciudades europeas como Londres, Paris y Berlin. Sin embargo, el interés se esta
desplazando hacia otras ciudades menos conocidas como Madrid, Amsterdam,
Roma y Dublin, esto se debe a que estas ciudades ofrecen mayores retornos a

los inversores.

Los inversores extranjeros también estdn explorando activamente el mercado de
alquileres, esto se debe a que las rentas son mas estables que las ganancias
inmobiliarias, lo que significa que los inversores pueden obtener una mayor
rentabilidad de sus inversiones a largo plazo. En general, la inversion extranjera
en el mercado inmobiliario europeo es una tendencia que seguira en aumento
durante los préximos afios, ya que ofrece una oportunidad Unica para los
inversores extranjeros para obtener beneficios significativos a partir de sus

inversiones.

3. MERCADO INMOBILIARIO DE LUJO

El mercado inmobiliario de lujo es un sector del mercado inmobiliario que se
centra en la compra y venta de propiedades de lujo, incluyendo casas,
apartamentos, chalés, villas, mansiones, terrenos y otros bienes inmuebles.
Estas propiedades suelen tener ubicaciones privilegiadas, como vistas al mar,
grandes jardines o terrazas, o entornos exclusivos. El mercado inmobiliario de
lujo también incluye propiedades con extras como piscinas, salas de cine,

instalaciones de spa, pistas de tenis y otros lujos.
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La demanda de propiedades de lujo se ha incrementado en los ultimos anos
debido a la riqueza cada vez mayor y el creciente nimero de personas

adineradas que quieren invertir en propiedades de lujo.

Segln un estudio realizado por Bain & Company (2017), el porcentaje de la
poblacién mundial consumidora de bienes de lujo es del 8%. Esta cifra es mucho
mas baja que la de los paises que consideramos potencias econdmicas, donde el

porcentaje es de entre el 15% y el 30%.

Bain & Company (19 de diciembre de 2022), “La 162 edicién del informe de Bain
& Company pone de manifiesto que el mercado mundial del lujo retoma su

crecimiento”.

En el caso de Europa, es dificil dar una estimacion exacta, sin embargo, se estima
que entre el 10% y el 15% de la poblacion de Europa es consumidora de bienes
de lujo, segun los datos mas actuales que recogen los registros de Eurostat. Esta
cifra varia de pais a pais, dependiendo de la riqueza de la poblacién. Por ejemplo,
se estima que el porcentaje de consumidores de lujo en los paises ndérdicos es
aun mayor que en el resto de Europa. Haciendo hincapié en el mercado
inmobiliario de lujo, segun datos obtenidos de Eurostat (2022) entre el 5-10% de
la poblacion europea invierte en bienes inmuebles de lujo, ya sea para su uso y
disfrute personal, para arrendarlos o para operaciones de reforma o
construcciéon y compraventa. Como podemos observar este es un mercado muy
reducido ya que es exclusivo a personas de gran poder adquisitivo. (Eurostat, 20

de diciembre de 2022)

3.1 ANALISIS DE OFERTA Y DEMANDA DE INMUEBLES DE LUJO
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Sabemos que los bienes de lujo tienen una demanda inelastica, esto significa
que, aunque el precio de los bienes de lujo suba, la demanda seguird siendo
relativamente alta, debido a que los bienes de lujo son bienes de consumo
discrecional, que se compran con el propdsito de satisfacer necesidades y deseos

personales, sin importar el precio.

Los consumidores a menudo estan dispuestos a pagar un precio mas alto por los

bienes de lujo para demostrar su estatus o para obtener un mejor producto.

En el caso de los inmuebles de lujo, ocurre exactamente lo mismo, como ya
hemos mencionado con anterioridad, a lo largo de la historia, las personas han
demostrado su estatus social mediante la eleccidn de un buen lugar para vivir.
Esto una forma de demostrar poder, porque significa que uno tiene el dinero, la
influencia y el conocimiento para escoger las mejores opciones. Vivir en un lugar
comodo, seguro y con acceso a los mejores servicios es una forma de demostrar
gue se tiene el control de la situacidn. También significa que uno puede
permitirse el lujo de elegir un lugar que mejor se ajuste a sus necesidades y

gustos.

La oferta y demanda de inmuebles de lujo se ha visto afectada por los cambios
en el mercado inmobiliario. Esto se debe a los cambios en la economia, la oferta
de inmuebles, los intereses financieros, normativas fiscales, y regulacion del
crédito bancario entre otros factores. Para comprender mejor cémo estos
factores afectan la oferta y demanda de inmuebles de lujo, es importante

examinar cada factor de cerca.

e Cambios en la Economia
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Los cambios en la economia afectan la oferta y demanda de inmuebles de
lujo, cuando se produce una desaceleracion econémica, hay menos personas
con ingresos suficientes para comprar inmuebles de lujo y aunque los
consumidores de este tipo de bienes tienen un gran poder adquisitivo
prefieren habitar en un hogar no tan dispendioso para poder mantener un
nivel de vida alto, pues muchos usuarios de este mercado al embarcarse en
estas compras quedan muy ajustados econdmicamente, de ahi que no
siempre sera una opcioén viable la adquisicion de inmuebles de lujo. Los
inversores deciden no embarcarse en negocios de compraventa o alquiler ya
gue se reducen sus margenes de beneficio; esto provoca una reduccién en la
demanda de inmuebles de lujo, y de la misma forma también reduce los

precios de los inmuebles.

Esto a su vez provoca una escasez de inmuebles de lujo, debido a que las
constructoras y promotoras no encuentran atractivo en los reducidos
margenes de beneficio que obtendrian a partir de la construccidn de nuevas
viviendas. Lo cual a largo plazo volveria a ajustar el nivel de precio. Ante una
escasez oferta, los precios de los inmuebles disponibles se elevarian, lo que
a su vez provocaria una reduccién de la demanda, ajustando el precio de
equilibrio en un valor que haga coincidir los nuevos niveles de oferta y

demanda.

e Precio de los Inmuebles

Un aumento en los precios del mercado de inmuebles de lujo tiene varias
consecuencias. En primer lugar, los consumidores se veran obligados a gastar
mas dinero para adquirir las mismas viviendas. Esto puede disuadir a algunos
de los compradores menos comprometidos, lo que puede reducir la
demanda general. Ademas, los precios mas altos pueden disuadir a los
compradores potenciales a optar por inmuebles de gama media en lugar de
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inmuebles de lujo, lo que también sera otro factor que reduce la demanda.
Estos precios mas altos reducen la demanda, que a su vez reduce la oferta en

busca de un nuevo precio de equilibrio.

e Tipos de Interés

Los tipos de interés hipotecarios afectan a la compraventa de inmuebles de
lujo de varias maneras. En primer lugar, los bajos tipos de interés
hipotecarios pueden reducir el costo de financiar un inmueble de lujo, lo que
hard que sea mds atractivo para los compradores. Por otro lado, los altos
tipos de interés hipotecarios haran que los precios de los inmuebles de lujo
sean mas costosos, ya que tendran que financiar una parte mayor del precio
de compra con préstamos de mayor tasa de interés. Esto dificultara que los
compradores obtengan un préstamo hipotecario adecuado para comprar un
inmueble de lujo, lo que a su vez podria disminuir la demanda de inmuebles

de lujo.

e Normativa Fiscal

Otro factor importante a tener en cuenta es la normativa fiscal de cada pais,
la legislacion fiscal puede restringir el acceso al mercado inmobiliario de lujo,
ya que las altas tasas impositivas pueden disuadir a los compradores
potenciales. Por otra parte, muchos Estados han implementado politicas que
incentivan la inversidon inmobiliaria de lujo, como reducciones impositivas,
exenciones tributarias y nuevas leyes urbanisticas. Estas politicas pueden
aumentar la demanda de propiedades de lujo, lo que aumentaria el precio
de estas propiedades, ya que para el mismo nivel de oferta hay un mayor
nivel de demanda, luego precio sube en busca de un nuevo punto de
equilibrio
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e Regulaciones Bancarias

También debemos tener en cuenta las diversas regulaciones bancarias, estas,
pueden ser un factor que juegue en contra de aquellos compradores de
menor poder adquisitivo, ya que las estrictas regulaciones bancarias pueden
limitar el acceso al crédito para la compra de propiedades de lujo, lo que a

su vez puede ser una barrera para los compradores potenciales.

En el caso contrario, podemos encontrarnos regulaciones mas favorables y
benevolentes con los compradores de este tipo de propiedad, como, por

ejemplo:

e Financiamiento a largo plazo, en el que los bancos ofrecen préstamos

a plazos mas largos para la compra de propiedades inmobiliarias de
lujo, lo cual facilita el financiamiento a los compradores de lujo,
reduciendo los pagos mensuales o invirtiendo una cantidad minimay
permitiéndoles acceder a propiedades que de otra manera serian

inalcanzables para ellos.

Un ejemplo de financiamiento a largo plazo para un inmueble de lujo
es un préstamo hipotecario con inversién minima, esto significa que
el prestatario puede obtener un préstamo hipotecario para una
propiedad de lujo con una inversién de capital minima. El préstamo a
largo plazo puede tener una duracion de 20 a 30 afios con una tasa
de interés variable y el prestatario puede tener la opcién de
refinanciar el préstamo cuando sea necesario para reducir la tasa de
interés. La inversion inicial se usara para cubrir los costos iniciales,
como el pago de honorarios de tasacion, tasacién, etc. Esto también
le permitira al prestatario obtener una tasa de interés mas baja
debido a la inversion inicial.
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e Préstamos con garantia hipotecaria, los cuales son ofrecidos por

algunos bancos para determinados compradores interesados en la
adquisicion de propiedades inmobiliarias de lujo, esto permite a los
compradores obtener un préstamo sin tener que presentar un

historial de crédito establecido.

Un préstamo con garantia hipotecaria para la adquisicién de un
inmueble de lujo puede ser una opcién interesante para los
compradores que no pueden pagar el precio total de una propiedad
de lujo. El prestamista ofrece un préstamo a largo plazo,
generalmente de 15 a 30 anos, con el fin de que el comprador pueda
pagar la propiedad de lujo a plazos, y exigird una garantia hipotecaria
sobre la propiedad como seguridad del préstamo. Esta garantia
hipotecaria significa que, si el comprador no paga el préstamo, el
prestamista tendra derecho a vender la propiedad para recuperar el
dinero prestado. El prestamista también exigird al comprador que
tenga un buen historial de crédito y una buena solvencia financiera.
Ademas, el prestamista normalmente cobrard unos honorarios por
prestar el dinero, estos honorarios a menudo se basan en el tipo de
interés del préstamo y pueden ser significativos, especialmente si el
comprador no tiene los fondos suficientes para pagar el precio total

de la propiedad.

e Créditos de capital de trabajo, en el que los bancos ofrecen a las

empresas inmobiliarias de lujo créditos de capital de trabajo para

ayudarles a financiar la construccién de inmuebles de lujo. Esto ayuda

a aumentar la oferta de estos inmuebles en el mercado.

Estos préstamos suelen utilizarse para cubrir los costos asociados con

la adquisicion de propiedades, el pago de impuestos, el pago de
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salarios y beneficios, el pago de las facturas y el uso general de los
fondos. Los préstamos de capital de trabajo se suelen devolver a la
entidad financiera en un periodo de tiempo especifico, durante el
cual el prestatario debe devolver el principio mas los intereses, estos
préstamos a menudo tienen requisitos especificos en cuanto al origen
de los fondos del prestatario, como una garantia colateral, el historial

crediticio del prestatario y su capacidad para devolver el préstamo.

e Factores Urbanisticos

Por ultimo, pero no menos importante debemos tener en cuenta factores
urbanisticos y de construccién, como la regulaciéon de la disponibilidad del
suelo, posibles acuerdos de las promotoras para controlar la oferta de
viviendas de lujo en una determinada zona, medidas urbanisticas en cuanto
al porcentaje de edificabilidad del suelo... todas estas medidas son barreras
para el desarrollo de la actividad mercantil en este sector. Aunque también
en caso contrario nos encontramos con factores que juegan a favor de este
mercado, como la dotacidn de gran cantidad de servicios de una zona, buena
infraestructura (buenas carreteras, sistemas de transporte eficientes y redes
de telecomunicaciones), ubicacién privilegiada cercana a zonas turisticas,

comerciales, de ocio y de negocios.

Segun datos recopilados por la consultora de inmobiliaria Knight Frank (2022), el
mercado de lujo en Espana experimentd una demanda significativa durante el
afio 2019. De hecho, el informe revela que Espafia registré un crecimiento del
14% en el volumen de bienes inmuebles de alto lujo vendidos en el afo, con un
total de 9.000 propiedades de lujo entregadas, de los 9.000 inmuebles de alto
lujo entregados, el mayor numero se encuentra en Madrid, con 2.563
propiedades. Le sigue Barcelona, con 1.921, y Malaga, con 1.070. Las zonas mas
populares de Espafia para la compra de bienes inmuebles de alto lujo son los

barrios de lujo de Madrid, que concentran el 30% del mercado, y los barrios de
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lujo de Barcelona, que representan el 25%. En cuanto al precio, los inmuebles de
lujo en Espaiia tienen un precio medio de 5,6 millones de euros, los inmuebles
mas caros encontrados en el informe se vendieron en Barcelona por un valor de
20 millones de euros, por otro lado, los inmuebles de lujo mas baratos se
vendieron en Malaga por un precio de 1,3 millones de euros.(Knight Frank, 24 de

diciembre de 2022: “Estudio del Mercado Inmobiliario de lujo en Espafia 2019”)

Para comprender mejor estas cifras, que reflejadas de esta forma son meramente
simbdlicas, debemos tener en cuenta el afio que estamos evaluando, 2019, afio de la
crisis sanitaria del COVID-19, que supuso un duro golpe para la economia espaiola, y de
todo el mundo; sin embargo, como podemos observar segun el estudio realizado por la
consultora britdnica Knight Frank, el mercado inmobiliario de lujo quedd fuera de esta
crisis, es una de las caracteristicas principales de los bienes de lujo, que no sufren una
caida en su demanda durante las crisis. Existen casos como por ejemplo en la isla de
Ibiza que, en el afio 2009, durante la crisis de las hipotecas subprime se convirtié en un
paraiso para los ricos en el que parecia que la crisis nunca llegé, y esto se debe a la gran
oferta de todo tipo de bienes y servicios de lujo (joyas, ropa, coches, viviendas, ocio,

fiestas exclusivas... etc).

A continuacion, expondré fragmentos de una entrevista a Miguel Herrero, CEO de TEJA2
(inmobiliaria de lujo en Marbella y Sevilla), en la que se habla sobre el mercado

inmobiliario de lujo durante la pandemia:

é¢HA BAJADO LA VENTA O EL CLIENTE DE LUJO SE MANTIENE AL MARGEN DE
ESOS VAIVENES?

“La venta sufrio una desaceleracion porque los hdbitos para la compra siguen
siendo la visita fisica para la formalizacion de la compraventa, pero como el
cliente sigue teniendo capacidad de compra e interés por la zona, se ha optado
por un punto intermedio, (...) Aqui si esperamos un efecto rebote mds acentuado

que el que puede haber en otras zonas geogrdficas” (Miguel Herrero, 2019)

¢CUANTOS DE SUS CLIENTES SON DE FUERA DE ESPANA?
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“Pues en sintonia con los datos que se manejan en la Costa del Sol, mds del 60%
son compradores extranjeros, que utilizan la vivienda como primera vivienda o

para gran parte del afio” (Miguel Herrero, 2019)

¢HAY MIEDO O RECELO A VENIR A NUESTRO PAIS Y COMPRAR A TENOR DEL
VIRUS?

“Pues depende a quien preguntes te comenta algo distinto, (...) En general no
tienen prisa, pero si interés por el producto y la zona, (...). Ademds, el comprador
se favorece de la situacion con una oferta de viviendas mds amplia y de un
vendedor mds comprensible e interesado en dar salida a viviendas que se estdn
acabando de construir en este afio” Revista de Empresa, 1 de enero de 2023: “El

sector inmobiliario de lujo durante la pandemia”)

Como podemos observar este mercado es un refugio durante las crisis, por el simple
hecho de que, para una persona de gran caudal econémico, las crisis son como ir de
compras en rebajas, es por esto que muchos aprovechan para comprar y disfrutar de

inmuebles y todo tipo de bienes de lujo a precios mas bajos.

Los principales demandantes de inmuebles de lujo son personas con un alto
poder adquisitivo, como ricos inversores, celebridades, extranjeros, empresarios
de éxito, asi como aquellos que desean disfrutar de un estilo de vida lujoso. Estos
compradores de lujo buscan propiedades con caracteristicas Unicas, como
ubicaciones privilegiadas, servicios exclusivos, lujosos materiales de
construccion y disefios de vanguardia. Ademas, estos compradores estan

dispuestos a pagar un precio premium por estas caracteristicas.

El porcentaje de la poblacidn europea que pertenece a la clase alta se estima en
alrededor del 10%. Los ingresos minimos mensuales para pertenecer a esta clase
se estiman en alrededor de 30.000€. En Espaia, el porcentaje de la poblacion
que pertenece a la clase alta se estima en alrededor del 5%. Esto quiere decir
gue nos encontramos ante un mercado muy reducido, pero este mercado es
generalmente muy lucrativo, ya que los precios de venta de los inmuebles de lujo
suelen ser mucho mas altos que los costes de construccidn, lo que significa que
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el margen de ganancia para los propietarios puede ser considerable. Por lo tanto,
el mercado inmobiliario de lujo ofrece una excelente oportunidad para obtener
buenos beneficios. La oferta de inmuebles de lujo en Europa es muy diversa,
desde viviendas en la costa hasta castillos antiguos, pasando por grandes
mansiones victorianas. Estas propiedades se encuentran en todos los paises

europeos, y suelen estar ubicadas en los lugares mas deseados.

Las constructoras de inmuebles de lujo trabajan con disefiadores de interiores,
arquitectos, ingenieros y otros profesionales del sector para crear espacios
Unicos, modernos y de lujo. Estas empresas se enfocan en el lujo, la calidad y el
disefio de los inmuebles que construyen. Utilizan materiales de la mejor calidad
y trabajan con profesionales de la industria para garantizar que los inmuebles se
construyan con los mds altos estandares, ademas, también contratan a
profesionales de la industria inmobiliaria para asegurarse de que los inmuebles
sean vendidos al mejor precio posible, generando de esta forma grandes
beneficios para las constructoras, y también altas comisiones por la venta de

estos inmuebles.

4. SECTOR INMOBILIARIO DE LUJO EN ESPANA

Espana es un pais que ofrece una gran variedad de opciones para aquellos que
buscan un destino de lujo para invertir, la ubicacién geografica de Espafia, junto
con el clima, la cultura y la gastronomia, la convierten en un lugar ideal para
disfrutar de una vida de lujo. El mercado inmobiliario de lujo en Espafia también
ofrece a los inversores una excelente relacion calidad-precio, ya que los precios
de los bienes inmuebles son generalmente mds bajos que en otros destinos, la
mayoria de clientes de este mercado son extranjeros, segin Miguel Herrero
(2020), “(...) en la Costa del Sol, mds del 60% son compradores extranjeros, que

utilizan la vivienda como primera vivienda o para gran parte del afio”, esto es tan
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solo una pequefia muestra de la composicién de los usuarios del mercado
inmobiliario de lujo, en otras regiones similares, que analizaremos mas adelante.
En Espafa hay numerosas leyes y regulaciones que protegen a los inversores y
aseguran que todas las transacciones se realicen de manera segura y
transparente, ademas, el gobierno espafiol ha creado varios programas para
promover la inversion extranjera, entre ellos los Programas de Incentivos a la
Inversion Extranjera (PIIE) y el Programa de Incentivos a la Inversién Extranjera
en Espafia (PIEES), aprobados en 2019.

El Programa de Incentivos a la Inversién Extranjera en Espaiia (PIEES) ofrece
beneficios fiscales a los inversores extranjeros que invierten en empresas
espafiolas, estos incentivos incluyen exenciones fiscales en el Impuesto de
Sociedades, deducciones fiscales en el Impuesto de la Renta de las Personas
Fisicas, exenciones de impuestos sobre el patrimonio y reducciones en las tasas
de impuestos sobre el valor afiadido. También ofrece incentivos para la creacion
de empleo a través de la concesidén de bonificaciones a las empresas que
contraten a trabajadores espafioles, estas bonificaciones pueden llegar hasta un
50% de la cuota de la Seguridad Social que se deba abonar por cada nuevo
trabajador contratado.

Otro factor importante a tener en cuenta es que Espafia es uno de los principales
destinos turisticos del mundo, y uno de los preferidos por los turistas europeos.
El turismo extranjero en Espafia comenzd a desarrollarse en la década de los
afos 60, cuando el gobierno espafiol comenzé a promocionar la region como un
destino turistico, durante los afos 70, el turismo extranjero continud creciendo
a un ritmo constante, lo que contribuyd a impulsar la economia espafiola, y fue
en la década de los 80, cuando Espafia se convirti6 en uno de los destinos
turisticos mas populares de Europa, recibiendo mas de 35 millones de visitantes
extranjeros al afio. Desde entonces, el turismo extranjero en Espafia ha seguido

aumentando afo tras ano.

4.1 ATRACTIVO DEL PAIS PARA EL SECTOR INMOBILIARIO DE LUJO

53
El Mercado Inmobiliario de Lujo en Espafia

Hugo Martin Carmona



La amplia oferta de viviendas de lujo, asi como el clima calido y soleado, hacen
de Espafia un destino ideal para la construccion de inmuebles de lujo. Entre los
factores que hacen de nuestro pais uno de los mejores destinos para la inversion
de lujo, cabe destacar el turismo como principal promotor de este mercado, ya
que lo inundd de usuarios de gran poder adquisitivo, por otra parte, las leyes de
propiedad inmobiliaria en Espaia son las mas flexibles de Europa, lo que permite
a los inversores comprar y vender propiedades sin los tramites legales vy
burocraticos de otros paises. Los bancos espafioles ofrecen facilidades
financieras para ayudar a los inversores extranjeros a realizar sus proyectos de
construccion, el gobierno también ha puesto en marcha varios programas para
ayudar a los inversores extranjeros a adquirir propiedades en Espafia, como el
programa de Inversién Extranjera Directa (IED) de Espaiia, que ofrece incentivos
fiscales para la inversion extranjera directa en Espafia, y el programa de Crédito
Exterior para Inversiones, que ofrece préstamos a largo plazo a empresas
extranjeras para inversiones en Espafa. En gran medida los compradores de
inmuebles de lujo son extranjeros que se enamoran de nuestro pais, por nuestro
calido clima, nuestra cultura, nuestra gastronomia, los paisajes, la fiesta y la
cultura mediterranea en general. En 2019, Espaina recibié a un récord de 83,7
millones de turistas extranjeros.
“Espaiia cierra 2019 con un nuevo récord de turistas internacionales y un gasto
superior a los 92.200 millones de euros. Espafia cerrd el afio 2019 con la llegada
de 83,7 millones de turistas internacionales, un 1,1% mds que en 2018, mientras
el gasto se incrementd un 2,8%, hasta los 92.278 millones de euros.” (La Moncloa,
11 de enero de 2023: “Ministerio de Industria, Comercio y Turismo de Espafia
2019”)
Los principales mercados de turismo extranjero de Espaiia son Alemania, Reino
Unido, Francia, Italia y Paises Bajos. Estos paises representan el 70,7% de todos
los turistas extranjeros que visitan Espafia. La contribucion del turismo
extranjero a la economia espafnola es significativa, en 2019, se estima que el
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turismo extranjero generd un total de 83.800 millones de euros, lo que
representa el 10,7% del PIB. El turismo extranjero ha contribuido al desarrollo
del sector hotelero, la restauracién, el comercio y los servicios de transporte,
entre otros, esto ha ayudado a impulsar el crecimiento econédmico de Espafia.
Los turistas extranjeros son una parte importante del mercado inmobiliario de
lujo en Espafia, esto se debe a que muchas personas extranjeras ven Espaiia
como un destino ideal para la propiedad inmobiliaria de lujo, debido al clima
calido, la variedad de paisajes, la gran cantidad de lugares histdricos, las amplias
instalaciones de ocio y la excelente cocina, Espafia ofrece una excelente

oportunidad para la adquisicién de propiedades de lujo.

Grafico 4: Comparativa de los principales flujos de Turismo que recibe Espafia.
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Fuente: elaboracién propia a partir de datos extraidos de datosmacro.com

En la grafica se observa claramente una dominancia en la llegada de turistas
extranjeros de procedencia britanica, por lo general la tasa de turismo que recibe
Espafa es muy alta hasta la llegada del COVID-19 donde comienza a descender

hasta tocar minimos en el afio del confinamiento (2020), momento a partir del
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cual el turismo comenzaria a recuperarse con la eliminacién de restricciones de
movilidad y apertura de las fronteras.
Los resultados de una encuesta realizada por la consultora de inversiones Savills
(2022) muestran que los britdnicos se estdn mudando a Espafia debido a la
mejora de la calidad de vida, el clima, la conectividad, el costo de la vida, la
cultura, el idioma y la seguridad. El estudio reveld que el 43% de los encuestados
se mudd a Espaiia para mejorar su calidad de vida, mientras que el 32% lo hizo
para disfrutar del clima. El 25% dijo que se mudd para disfrutar de la
conectividad, el 18% para ahorrar dinero, el 19% para disfrutar de la cultura
espafiola, el 16% por el idiomay el 15% por la seguridad. (Savills, 13 de enero de
2023: “Encuesta sobre calidad de vida en Espafia 2022”). Segun los datos del World
Travel & Tourism Council (WTTC), el turismo de lujo representa el 8,5% del
turismo en Espafia. Esto significa que el 8,5% de los turistas que visitan Espaifa
provienen de entornos de alto poder adquisitivo, con el objetivo de gastar en
bienes y servicios de lujo. (World Travel & Tourism Council, 13 de enero de 2022)
Esta es una parte significativa de clientes del mercado inmobiliario de lujo en
Espafa, ya que los extranjeros por lo general tienen mayor poder adquisitivo y
lo emplearan en mejorar su calidad de vida comprando propiedades vy servicios
de lujo en nuestro pais. La razén es muy sencilla, el precio de la vivienda en
Espafa es mas barato, y los emplazamientos de estas son mejores,
principalmente por el clima. Sin embargo, el mayor cliente en promedio sigue
siendo el espaiol de clase alta.
Segun el Instituto Nacional de Estadistica (INE) de Espaia, la composicién de los
ciudadanos de Espafia segln sus ingresos anuales en el aino 2022 es la siguiente:

e Personas con rentas menores de 24.000 euros: 42,4%

e Personas con rentas entre 24.001 y 40.000 euros: 26,7%

e Personas con rentas entre 40.001 y 60.000 euros: 19,2%

e Personas con rentas entre 60.001 y 100.000 euros: 10,3%
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e Personas con rentas mayores de 100.000 euros: 1,4%. (Instituto Nacional
Estadistico de Espaiia,13 de enero de 2023: “Renta anual neta media por

persona y unidad de consumo de los hogares segin edad”)

Grafico 5: Distribucion de la poblacidn espafiola segun su renta
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos extraidos de ine.es

Como podemos observar el porcentaje de espafioles que podria permitirse
comprar propiedades de lujo es reducido, pero la demanda de estos inmuebles
sigue siento alta debido al atractivo del pais para personas extranjeras, que
deciden comprar propiedades en el pais.

Los potenciales compradores del mercado de inmuebles de lujo en Espana son
extranjeros, principalmente de paises como: Reino Unido, Francia, Alemania,
Italia, Holanda, Bélgica, Luxemburgo, Estados Unidos, Canadd, China, Japdn,
Corea del Sur, entre otros. Estos compradores buscan principalmente
propiedades de lujo con excelente ubicacidon, muy bien conservadas y con todas
las comodidades y servicios, ademas, los compradores extranjeros pueden tener

preferencia por propiedades con buena facilidad de acceso a los aeropuertos de
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la zona, con buena conexién a la red de transporte publico, asi como a las
principales carreteras.

También hay un importante numero de clientes nacionales que buscan
inmuebles de lujo en Espana. Estos compradores suelen ser personas de alto
nivel econdmico, empresarios y emprendedores que necesitan un lugar ideal
para vivir o para invertir. Estos buscan principalmente propiedades con
excelente ubicacion, buenas vistas, modernas instalaciones, buena conectividad
y buenas conexiones con la ciudad, ademas, muchas veces también les interesan
propiedades con servicios de lujo, como piscinas, gimnasios y spa.

Finalmente, hay también una cierta cantidad de compradores institucionales que
buscan inmuebles de lujo en Espafia para su uso como hoteles o resorts, como
por ejemplo en la Costa del Sol. Estos compradores suelen buscar propiedades
con grandes extensiones de terreno, que ofrezcan una buena ubicacién, buena
conectividad, buenas vistas y modernas instalaciones.

Es dificil dar una cifra porcentual exacta sobre la composicién de la parte
demandante de viviendas de lujo (compradores particulares o institucionales)
debido a la falta de datos disponibles sobre el tema para el mercado espaniol, sin
embargo, seglin un estudio realizado por la Asociacién Nacional de
Constructores de Viviendas, el 59% de los compradores de viviendas de lujo en
los Estados Unidos eran particulares, mientras que el 41% eran empresas. Con
estos datos podemos hacernos una idea aproximada de la composicion de la

demanda de este mercado.

4.2 ZONAS MAS ACTRACTIVAS PARA EL MERCADO INMOBILIARIO DE LUJO

Espana es uno de los destinos mas populares para los extranjeros de alto nivel
econdmico que buscan comprar un inmueble de lujo, el clima célido, la cultura
vibrante y la oferta de propiedades de lujo de todo tipo hacen de Espafia un

destino ideal para los compradores internacionales.
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El pais posee una gran variedad de viviendas lujosas en ciudades como Madrid,
Barcelona y Marbella, asi como en areas rurales y costeras, ademas, la ubicacién
estratégica de Espaiia la convierte en un destino ideal para aquellos que buscan
tanto disfrutar de un estilo de vida de lujo como de tener una buena conexion
con el resto de Europa. La creciente demanda de propiedades de lujo en Espaiia
ha llevado a una mejora significativa en el valor de estas, lo que hace que Espafia

sea un destino ideal para aquellos que buscan una inversién segura.

A continuacién, vamos a hablar de las zonas mas atractivas para el mercado
inmobiliario de lujo en Espafia, teniendo en cuenta que buscamos analizar las
principales zonas receptoras de inversién extranjera. Los extranjeros son el
principal cliente demandante de inmuebles y servicios de lujo en estas zonas,
todas ellas tienen como caracteristica comun que son paraisos vacacionales en

los que la cultura del lujo estd a la orden del dia.

Grafico 6: Localizacion geografica de los principales destinos turisticos de Espaia.

Fuente: elaboracién propia
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Estas zonas son focos turisticos muy importantes y en ellas se concentra el mayor
numero de propiedades de lujo del pais. La relacion entre turismo y lujo es mas
estrecha de lo que pensamos, no todos los turistas extranjeros son consumidores
habituales de este mercado, pero si son clientes potenciales. Como ya hemos
comentado muchos consumidores del mercado de lujo son personas con rentas
medias que pueden llegar a hacer grandes esfuerzos para adquirir bienes y
propiedades de lujo, con el fin de mejorar su calidad de vida y estatus social, lo
que los convierte en potenciales clientes de este mercado. Pero si nos centramos
en los clientes habituales del mercado de propiedades de lujo en el pais,
podemos afirmar que los extranjeros compran mas propiedades de lujo en
Espana que los propios espafioles.

Segun un estudio realizado por la consultora publica PwC en 2018, el 93% de los
compradores de propiedades de lujo en Espafia son extranjeros. (PwC, 16 de
enero de 2023: "Inmigrantes extranjeros y la compra de propiedades de lujo en
Espafia: una mirada a la tendencia de los ultimos afios")

Ademads, la demanda de propiedades de lujo en Espafia ha aumentado en los
ultimos afios como resultado del aumento de la riqueza de los extranjeros en el
pais. Esto se debe en parte a la facilidad con la que los extranjeros pueden
comprar propiedades en Espafia, lo cual les permite obtener una residencia de
lujo sin tener que pasar por el proceso de inmigracién. Pero lo mas importante
es que los extranjeros tienen mayores recursos financieros para invertir en
propiedades de lujo a un precio accesible, ya que los salarios de los principales
paises extranjeros que componen el flujo de turismo que recibe nuestro pais es
mucho mayor que el de Espaiia, es por eso por lo que, a la hora de analizar el
mercado inmobiliario de lujo en Espaiia, este trabajo se esta centrando tanto en

el turismo.
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Grafico 7: Comparativa del SMI en el afio 2022 prorrateado en 12 pagas.
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Fuente: elaboracién propia a partir de informacién obtenida de Datosmacro.com

Como podemos observar, los extranjeros, en promedio, tienen mayor poder
adquisitivo que los espafoles, en algunos casos como el de Alemania, Reino
Unido y Paises Bajos, ganan de forma mensual mas del doble de lo que ganamos
en Espafia, es cierto que en sus paises la vida es mas cara, pero cuando vienen a
Espafia, para ellos el costo la vida es muy barata. A continuacion, hablaremos de
las caracteristicas que hacen que estos lugares sean los focos de negocio

principales del mercado inmobiliario de lujo en Espaia.

San Sebastian:

San Sebastian es una ciudad de lujo situada en el norte de Espafia, con una
ubicacién privilegiada en el Golfo de Vizcaya, esta rodeada de montafas y
playas de arenas finas, lo que la convierte en un destino ideal para la
inversién inmobiliaria de lujo. La ciudad es conocida por sus bares vy
restaurantes de alta gama, sus playas y su gran variedad de actividades al
aire libre, como el esqui, el golf y el surf. La economia de San Sebastian se
basa en el turismo y la industria, lo que la convierte en una ubicacién muy
atractiva para los inversores, ademas, el precio de la vivienda en San
Sebastidn es mas bajo que en otras ciudades espanolas, también lo es el
precio de las propiedades de lujo que se ofertan en el mercado de esta ciudad

lo que la convierte en un destino ideal para la inversién inmobiliaria de lujo.

El precio medio por metro cuadrado para una propiedad de lujo en San

Sebastian es de 6.922€, el tipo de vivienda de lujo predominante es el estilo
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vasco tradicional, conocido como "Caserio", estas casas estan construidas
con piedra y madera, y tienen una apariencia rustica y acogedora, ofrecen
una gran variedad de comodidades, como piscinas, gimnasios, salas de cine
y garajes. El tamaifo medio de un caserio en San Sebastian es de unas 200
hectareas en total, y la superficie de las casas de los caserios en San Sebastian
varia de una casa a otra, las mas pequefias tienen aproximadamente 80
metros cuadrados, mientras que las mds grandes pueden tener hasta 400
metros cuadrados o mas. La mayoria de los caserios estan ubicados en los
alrededores de la ciudad, aunque también hay algunos que se encuentran
mas alejados. El tamafio de los caserios suele ser mas grande en las zonas
rurales mas alejadas de la ciudad, donde los terrenos son mds extensos.
Ademas, hay una gran cantidad de complejos residenciales de lujo, como por
ejemplo el de La Concha, que ofrecen lujosas comodidades y una hermosa
vista al mar, el tamafio de las casas de los complejos residenciales de La
Concha San Sebastian varia segun el nimero de habitaciones y el nUmero de
plantas. Las casas pueden tener desde 40 metros cuadrados hasta 400

metros cuadrados.

El consumidor mas habitual de este tipo de viviendas es el nacional y la
finalidad de su inversiéon es, o bien el disfrute del inmueble (inversor
particular) o bien el arrendamiento de este (inversor particular o
institucional®). El consumidor extranjero no suele adquirir una vivienda para
el uso y disfrute de la misma en esta zona, lo habitual es el alquiler durante
el tiempo que dure su estancia, que sera mas corta que la que puede darse
en otras zonas que comentaremos mas adelante. Esta ubicacién quizas no

es tan turistica como las que comentaremos a continuacién, y en ella no

® Inversor Institucional: estos inversores suelen ser grandes fondos de inversién, bancos,
compaifiias de seguros o fondos de pensiones y adquieren la propiedad de algunos inmuebles

de lujo con el objetivo de obtener una rentabilidad a largo plazo.
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existe una cultura de consumo de bienes y servicios de lujo tan extendida
como la que hay en Marbella o Ibiza, ya que San Sebastian es un destino

turistico mas cultural, y no recibe al mismo tipo de turistas

Madrid:

Madrid es uno de los principales destinos para la inversién inmobiliaria de
lujo en Espafia debido a su ubicacién geografica privilegiada, su gran oferta
de viviendas de lujo y su excelente infraestructura. La ciudad ofrece una
amplia variedad de viviendas de lujo, desde modernos apartamentos hasta
antiguas mansiones, ademas de contar con una gran cantidad de servicios y
entretenimientos.

Madrid es un foco turistico importante para el mercado inmobiliario de lujo,
quizdas tampoco existe una cultura de consumo de lujo tan exuberante como
en las cosas de Espafia o las Islas Baleares, pero es una ciudad importante ya
gue recibe gran cantidad de turistas extranjeros, retine un gran nimero de
sedes de empresas nacionales e internacionales, es el hogar de muchos
personajes publicos (politicos, deportistas, actores...), en definitiva una
ciudad con un gran potencial para el mercado inmobiliario de lujo.

El precio medio por metro cuadrado para una propiedad de lujo en Madrid
es de 9.764¢€, y la vivienda de lujo predominante es el piso de lujo. Estos se
encuentran ubicados en los mejores barrios y urbanizaciones de la ciudad,
con una amplia oferta de servicios y excelentes acabados, estas viviendas
cuentan con acceso a todos los servicios y comodidades que ofrece la capital
espafiola. Los apartamentos suelen estar equipados con la ultima tecnologia,
materiales de primera calidad, modernas cocinas y banos, asi como un disefio
interior que se adapta a los gustos mas exigentes, el tamafio de un piso de
lujo en Madrid puede variar desde los 40 metros cuadrados hasta los 150

metros cuadrados o mas.
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Las urbanizaciones de lujo en Madrid concentran las propiedades mas
exclusivas y exuberantes de la capital, por ejemplo, La Moraleja, una de las
urbanizaciones de lujo mas lujosas de Espafia, estd ubicada a las afueras de
Madrid, en la localidad de Alcobendas, con una excelente conexidon con el
centro de Madrid y el resto de la ciudad. La Moraleja es una zona residencial
donde se alojan algunas de las familias mas ricas de Espafia. Estd rodeada de
grandes villas y clubes privados, seguridad 24 horas, parques, restaurantes,
tiendas y mucho mas. También hay una excelente red de colegios y
universidades, que hacen que sea un lugar ideal para vivir. El tamafio medio
de una casa en La Moraleja, Madrid, es de aproximadamente 250 metros
cuadrados.

En esta ciudad nos encontramos un porcentaje de clientes nacionales
ligeramente mas elevado que el de extranjeros, pero el volumen de inversién
nacional y extranjera esta mas igualado, que por ejemplo en San Sebastian,
en el que el flujo de inversidn extranjera es mucho menor. La finalidad del
cliente de este tipo de mercado suele ser para disfrute de la vivienda
(inversores particulares nacionales y extranjeros), o para su posterior
arrendamiento, o venta a una tercera persona obteniendo un beneficio en
retorno (inversores particulares o institucionales, tanto nacionales como
extranjero). En Madrid el turismo suele ser cultural o de negocios, el primero
usualmente mds largo que el segundo, y a menudo son estos turistas los que

demandan mayor cantidad de servicios y bienes inmuebles de lujo.

Barcelona:

Barcelona es una ciudad con mucho para ofrecer al mercado inmobiliario de
lujo, estd bien ubicada, con una excelente conexién de transporte, y con una
amplia gama de servicios de lujo disponibles. El clima es suave durante todo
el ano, lo que hace que sea un lugar ideal para vivir, ademas, Barcelona

ofrece una amplia variedad de vistas y experiencias culturales, como la
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Sagrada Familia, el Parque Guell, la Casa Batllé y el Parque de la Ciutadella.
La ciudad es famosa por su impresionante arquitectura, sus pintorescas calles
y sus encantadores restaurantes, también es un lugar ideal para practicar
deportes acuaticos, como el surf, el windsurf y el kayak.

Barcelona es una ciudad muy internacional, me atreveria a decir que casi mas
que Madrid, y en esta tenemos un consumo de lujo mds acentuado, debido
a que también es un destino vacacional muy prestigiado a nivel Europeo, se
encuentra entre la zona de la Costa Brava y la Costa Dorada, dos destinos
exclusivos que frecuentan extranjeros de gran poder adquisitivo, luego es un
lugar perfecto para este mercado, ademas debemos tener en cuenta que al
igual que Madrid Barcelona es un lugar en el que la actividad empresarial es
muy importante, muchas empresas nacionales e internacionales tienen su
sede en esta ciudad, y también es una ciudad habitada por personajes
publicos muy importantes, por lo que el cliente nacional también jugard un

papel importante en el mercado inmobiliario de lujo.

El precio medio por metro cuadrado para una propiedad de lujo en Barcelona
es de 8.333€, y el tipo de vivienda de lujo predominante en Barcelona es el
apartamento de lujo, que suele tener grandes terrazas, vistas al mar, buena
ubicacidn y una excelente distribucién de los espacios, el tamafio medio de
un apartamento de lujo en Barcelona es de aproximadamente 80-100 metros
cuadrados. En los ultimos afios se estd viendo una tendencia de compradores
de lujo que prefieren los apartamentos modernos y amplios para disfrutar de
la ciudad. En Barcelona nos encontramos un porcentaje de clientes
nacionales ligeramente mas elevado que el de extranjeros, al igual que
ocurre en Madrid, La finalidad del cliente de este tipo de mercado suele ser
para disfrute de la vivienda (inversores particulares nacionales y extranjeros),
0 para su posterior arrendamiento, o venta (inversores particulares o

institucionales, tanto nacionales como extranjero).
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Barcelona es una ciudad muy internacional y el dinero extranjero juega un
papel importante, pero el tipo de turismo que recibe suele ser cultural o de
negocios, también es importante el turismo vacacional que se da durante los
meses de verano, pero este no es tan predominante como en la Costa Brava
y la Costa dorada, entre las que se encuentra Barcelona, a menudo los
extranjeros que viajan para disfrutar de unas vacaciones se alojan en resorts
y villas exclusivas en estas zonas, y visitan Barcelona de paso, aunque
también se da el caso de quien prefiere la ciudad y se aloja en Hoteles o pisos

de lujo.

Costa del Sol:

La Costa del Sol es una de las regiones mas bellas de Espafia. Estd ubicada en
la provincia de Malaga, en el sur del pais, esta region de Espaiia es famosa
por sus playas de arena blanca, mar azul turquesa, preciosos pueblos blancos
y un clima cdlido durante todo el afio, esto hace que sea un excelente lugar
para el mercado inmobiliario de lujo.

La Costa del Sol ofrece una gran variedad de propiedades de lujo, desde
chalés adosados hasta villas de lujo con vistas al mar, estas propiedades
cuentan con una excelente infraestructura, con servicios de primera clase:
buenas conexiones de transporte, escuelas de primera clase, restaurantes,
ocio, deporte y mucho mds, ademas, la Costa del Sol es uno de los destinos
turisticos mas populares en Europa, esto significa que hay una gran demanda
de propiedades de lujo, lo que hace que el mercado inmobiliario de lujo sea
una excelente opcidon para los inversores. Por ultimo, el precio de las
propiedades de lujo en la Costa del Sol es bastante razonable, esto hace que
sea un destino ideal para los inversores que desean una propiedad de lujo sin

tener que invertir una gran cantidad de dinero.

Marbella es una de las ciudades mas lujosas de Espafia y de la Costa del Sol,

y nos servira de ejemplo para comentar y analizar el mercado de lujo en esta

66
El Mercado Inmobiliario de Lujo en Espafia

Hugo Martin Carmona



zona. El precio medio por metro cuadrado para una propiedad de lujo en
Marbella es de 8.977€, y la villa de lujo es el tipo de vivienda mas popular.
Estas casas se caracterizan por su alto nivel de lujo, con una amplia gama de
comodidades y servicios, muchas de estas villas cuentan con piscina privada,
vistas al mar, jardines tropicales y otros lujos como una cocina equipada con
los mejores electrodomésticos. El tamafio medio de una villa en la Costa del
Sol es de unos 300 a 400 m?, aunque esto puede variar dependiendo del tipo
de propiedad y la ubicacién, las villas mas grandes pueden tener mas de
1.000 metros cuadrados y se encuentran en Marbella. El cliente
predominante del mercado de lujo en Marbella es el extranjero, segun los
datos del Instituto Nacional de Estadistica (INE) de Espafia, el porcentaje de
la poblacién residente de Marbella que es extranjera durante todo el afio es
del 38,4%, luego podemos observar que el cliente predominante no solo
viene en los meses de verano, sino que hay muchos que residen en Marbella
durante todo el afio gracias a su clima suave. La finalidad del cliente de este
tipo de mercado suele ser para disfrute de la vivienda (inversores particulares
nacionales y sobre todo extranjeros), o para su posterior arrendamiento, o
venta (inversores institucionales, tanto nacionales como extranjeros).
(Instituto Nacional de Estadistica de Espafia, 18 de enero de 2023:

"Extranjeros residentes en Espaia por nacionalidad: afio 2019")

El turismo que recibe la Costa del Sol, es vacacional y los clientes a menudo
buscan lujo y exclusividad, el consumo de lujo en la Costa del Sol es muy
exuberante y existen zonas exclusivas como Puerto Banus en las que se
comercian todo tipo de bienes de alto standing como ropa de marca de lujo,
coches de alta gama, joyas... También son zonas en las que es muy comun el
desarrollo de actividades acuaticas en el que se alquila o vende equipamiento
para buceo, motos de agua, lanchas, yates... algunos de los extranjeros que
residen durante todo el afio tienen yates o barcos amarrados en el puerto,

En general, el costo promedio de amarre de un yate en Puerto Banus durante
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un afio puede variar desde alrededor de 9.000 € hasta unos 40.000 €,
dependiendo del tamafio de la embarcacidon y la zona del puerto. Todas estas
caracteristicas hacen de la Costa del Sol uno de los destinos preferidos por
los extranjeros de gran patrimonio para pasar una temporada o incluso

mudarse a vivir.

Costa Blanca:

La Costa Blanca es uno de los destinos turisticos mdas populares de Espaiia,
estd ubicada en la regidn de Alicante y se extiende desde el sur de Valencia
hasta el norte de Murcia. Esta zona cuenta con un clima templado durante
todo el afio, lo que la hace ideal para una variedad de actividades al aire libre,
como la playa, el golf, la natacion o el senderismo. Ademas, la Costa Blanca
ofrece una gran variedad de servicios y atracciones turisticas, desde campos
de golf de primera clase hasta restaurantes de alta cocina. La regién también
es famosa por su escena artistica y cultural, con museos, galerias de arte y
una vibrante vida nocturna, todo esto hace de la Costa Blanca un destino
ideal para el mercado inmobiliario de lujo.

Esta zona ofrece propiedades de lujo ubicadas en los mejores lugares, con
vistas increibles al mar Mediterrdneo, y con todas las comodidades y
servicios que se esperan en la vida moderna, estas propiedades ofrecen una
gran variedad de tamanos, estilos y caracteristicas, lo que significa que hay
algo para todos los gustos y presupuestos. El precio promedio por metro
cuadrado de una propiedad de lujo en la Costa Blanca es de alrededor de
3.500¢€, las areas principales donde estan los inmuebles mas exclusivos son
Alicante, Denia, Torrevieja y Valencia, y la vivienda de lujo mas comudn en la
Costa Blanca es la villa. Estas villas se caracterizan por ser espaciosas, con
amplios terrenos vy jardines, y estan ubicadas en lugares privilegiados cerca
de la costa, y disponen de una amplia gama de comodidades y servicios,

como piscinas, garajes, gimnasios, etc., ademas de excelentes vistas al mary
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la montafia. El tamafo medio de una villa en la Costa Blanca varia
dependiendo de la ubicaciéon y el tipo de propiedad, La mayoria de las villas
tienen entre 2 y 5 dormitorios y tienen una superficie habitable entre 200 y
500 metros cuadrados, aunque algunas villas pueden tener hasta 1000
metros cuadrados, estas se encuentran principalmente en Benidorm, Altea,

Deniay Torrevieja.

El cliente predominante en esta zona es el extranjero, pero por ser una de las
zonas de lujo mas “baratas” el cliente nacional también juega un papel
importante. la finalidad del consumidor del mercado de inmuebles de lujo
suele ser para disfrute de la vivienda (inversores particulares nacionales y
sobre todo extranjeros), o para su posterior arrendamiento, o venta
(inversores institucionales y particulares, en su mayoria nacionales, pero

también extranjeros).

Si comparamos el porcentaje de residentes extranjeros de marbella durante
todo el afio con el porcentaje de extranjeros que residen, por ejemplo, en
Denia durante todo el afio veremos una gran diferencia en cuanto a la
composicidn de la demanda de mercado en esta zona, pues de acuerdo a los
datos oficiales del INE (Instituto Nacional de Estadistica) de Espaia, el
porcentaje de poblacidn extranjera residente en Denia durante todo el afio
es de un 25,8 %, muchos de los cuales poseen embarcaciones para salir a
navegar, el precio aproximado para el amarre de un yate durante un afio en
el puerto de Denia puede variar entre 1.000 € y 6.000 €, dependiendo del
tamafio de la embarcacion y la zona de amarre en el puerto. (Instituto
Nacional Estadistico de Espafia, 19 de enero de 2023: "Extranjeros residentes

en Espafia por nacionalidad: ano 2019")

El tipo de turismo que recibe la Costa Blanca es vacacional y los clientes a
menudo buscan lujo y tranquilidad, la cultura del consumo de lujo en la Costa
Blanca no estd tan extendida como en otras zonas que comentaremos, los
clientes que adquieren o alquilan propiedades de lujo en esta zona, buscan
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tranquilidad, muchos de los inmuebles se encuentran en los pueblos de la
Costa Blanca que ofrecen una amplia variedad de actividades, desde
actividades acudticas, como navegar, bucear o pescar, hasta senderismo y
explorar la naturaleza local, por lo que son zonas tranquilas para disfrutar de
la naturaleza y la intimidad que ofrecen estas propiedades; también hay ocio
nocturno, pero queda recluido en la ciudad de Benidorm, donde se da la
excepcion, aqui por ejemplo, el tipo de vivienda de lujo predominante es el
apartamento de lujo, ya que Benidorm tiene gran cantidad de “rascacielos”
como por ejemplo Intempo, Gran Hotel Bali, Torrelugano... entre otros. La
estancia de los turistas en la Costa Blanca es puramente vacacional, aunque
en algunas zonas, hay gran cantidad de residentes extranjeros durante todo

el afio, gracias a su clima suave.

Costa Brava:

La Costa Brava es un destino turistico de lujo con un clima agradable y una
ubicacién privilegiada en el litoral mediterraneo, la cual pertenece a la
provincia de Girona, conocida por sus hermosas playas, sus calas escondidas,
sus pueblos con encanto y la diversidad de sus actividades. Estas
caracteristicas hacen que la Costa Brava sea un lugar ideal para el mercado
inmobiliario de lujo, la demanda de propiedades de lujo esta creciendo y los
precios estan aumentando, lo que hace que la Costa Brava sea una excelente
opcién para invertir. Ademas, la seguridad y la tranquilidad son otros de los
principales atractivos de esta zona.
Esta zona ofrece una gran variedad de opciones de lujo, desde lujosos
hoteles, villas privadas y apartamentos con vistas al mar hasta
urbanizaciones exclusivas con piscinas, spas y campos de golf. Ademas, esta
zona esta bien comunicada con el resto de Europa, lo que la hace ideal para
los compradores de lujo que buscan una ubicacién comoda y segura para
vivir.
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La ciudad de Tossa de Mar es la mejor conocida por su increible turismo de
lujo en la Costa Brava, el precio promedio por metro cuadrado de una
propiedad de lujo en Tossa de Mar es de aproximadamente 4.125€ por metro
cuadrado, la vivienda de lujo mdas predominante en Tossa del Mar es una
villa. Estas villas suelen ser grandes casas con piscina y jardines y ofrecen
vistas espectaculares al mar. El tamafio medio de una villa en la Costa Brava
es de unos 150 a 300 metros cuadrados. Algunas villas tienen un tamafio
mayor, pero la mayoria tienen menos de 300 metros cuadrados, por ejemplo,
la villa mas grande de Tossa del Mar es de aproximadamente 800 metros
cuadrados, esta villa cuenta con cuatro dormitorios, tres bafios, una sala de
estar, una sala de juegos, una cocina, una terrazay un jardin con piscina, pero
es una excepcion, ya que en Tossa del Mar, el tamafio medio de una villa es
de unos 200 a 300 metros cuadrados.

Los visitantes extranjeros, los cuales superan en nimero al cliente nacional,
son predominantemente europeos, principalmente franceses, alemanes,
holandeses, ingleses y belgas, entre los turistas nacionales, los clientes de
lujo predominantes son los catalanes. El nUmero de extranjeros que residen
durante todo el afio en la Costa Brava debe ser infimo, ya que no hay
informacién al respecto, por lo que podemos concluir que la finalidad de los
consumidores de inmuebles lujo y turistas en esta zona, es meramente
vacacional y recreativa, con un nimero muy reducido de compras de la
vivienda, siendo predominante el alquiler de estas, durante el periodo que
dure su estancia. Luego en esta zona es el consumidor nacional el que tiene
la propiedad de estas viviendas, para su uso y disfruto o bien para el

arrendamiento, y en muchos casos para ambas.

Costa Dorada:

La Costa Dorada es uno de los destinos turisticos de lujo mas famosos de

Espana y se encuentra en la provincia de Tarragona, en la regiéon del sureste
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de la peninsula ibérica. Esta costa tiene una ubicacién privilegiada a orillas
del mar Mediterraneo, lo que la hace un lugar ideal para la construccién de
propiedades de lujo.

La Costa Dorada se ha vuelto un destino de lujo para los inversores, tanto
nacionales como internacionales, ofrece una amplia gama de propiedades de
lujo, desde apartamentos, villas, edificios comerciales y mucho mas. Estas
propiedades tienen una gran demanda en el mercado, gracias a su ubicacién
privilegiada y a los hermosos paisajes naturales que ofrece, ademas, la
cercania con Barcelona significa que hay una gran cantidad de servicios y
entretenimiento disponibles, estos factores contribuyen a generar una

atmosfera ideal para el mercado inmobiliario de lujo.

La zona con el mayor numero de inmuebles de lujo en la Costa Dorada es
Salou, (pueblo que nos servird como ejemplo representativo del mercado
inmobiliario de lujo de la Costa Dorada), que se extiende desde el puerto de
Cambirils hasta el paseo maritimo de la Playa Larga. Esta zona tiene una gran
variedad de hoteles de lujo, villas, apartamentos, bungalows, y una amplia
seleccion de bares, restaurantes y otros servicios para disfrutar de sus
vacaciones. Ademds de esto, hay una gran cantidad de actividades y
atracciones en la zona, con una gran variedad de playas, campos de golf y
otros deportes acuaticos. El precio promedio por metro cuadrado de una
propiedad de lujo en Salou es de aproximadamente 3200€ por metro
cuadrado, y el tipo de propiedad de lujo predominante en Salou es el chalet
de lujo, estas propiedades ofrecen lujosas comodidades, tales como piscinas
privadas, jacuzzis, terrazas con vistas impresionantes, salones amplios,
cocinas modernas y espacios al aire libre para disfrutar del sol y la brisa
marina, ademas, estas propiedades suelen estar situadas en exclusivas zonas
residenciales, a poca distancia de la costa y de los principales atractivos
turisticos de la ciudad. Las villas en la Costa Dorada generalmente tienen

entre 200 y 300 metros cuadrados de espacio habitable, aunque algunas
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pueden tener hasta 600 metros cuadrados. La mayoria de los propietarios
eligen una villa de tamafio medio con tres o cuatro dormitorios para que toda

la familia pueda disfrutar de la ubicacidn privilegiada.

El turismo que recibe esta zona es puramente vacacional y de ocio, ya que,
en verano, Salou cuenta con una poblacion de aproximadamente 45.000
habitantes, mientras que, en invierno, la poblaciéon de Salou disminuye a
unos 25.000 habitantes. El nimero de extranjeros que reside en Salou
durante todo el afio es insignificante ya que no existen datos disponibles, es
una zona en la que el cliente de lujo nacional y extranjero se encuentra a la

par.

Islas Baleares:

Las islas Baleares son un archipiélago situado en el mar Mediterraneo, al este
de la Peninsula Ibérica. El archipiélago estd formado por siete islas
principales: Mallorca, Menorca, |biza, Formentera, Cabrera, Dragonera y
S'Espalmador; estas cuentan con una ubicacién privilegiada en el
Mediterraneo, con un clima agradable y paisajes impresionantes.

Las Islas Baleares también cuentan con una amplia oferta de propiedades de
lujo, desde apartamentos en la costa hasta lujosas villas con vistas al mar. La
isla de Mallorca, en particular, cuenta con una gran cantidad de propiedades
de lujo, con una alta demanda de compradores, el precio medio por metro
cuadrado para una propiedad de lujo en Mallorca es de 12.515€. Ibiza es otro
de los principales destinos en cuanto a inversion en lujo, existe una alta
demanda de villas y propiedades de lujo, este es el destino preferido de
Espafa por los extranjeros de alto poder adquisitivo para veranear, disfrutar
del ocio nocturno, e incluso vivir gracias a su clima suave durante todo el afio,
es por esto, que Ibiza es un destino popular para los ricos debido a su alto

estatus social y su ambiente exclusivo.
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El precio medio por metro cuadrado para una propiedad de lujo en Ibiza es
de 14.144¢€, siendo este el precio mds caro por metro cuadrado de Espafia
(isla que utilizaremos como ejemplo representativo del mercado inmobiliario
de lujo en las Islas Baleares), la propiedad de lujo predominante es la villa.
Las villas de lujo abarcan desde villas modernas con todas las comodidades,
hasta tradicionales casas de campo situadas en zonas aisladas y con vistas al
mar. Estas villas de lujo generalmente cuentan con grandes terrenos
ajardinados, piscinas privadas, jacuzzis, gimnasios y salas de cine, ademas,
muchas de ellas tienen sus propios clubes de playa privados y servicios de
conserjeria. El tamafo medio de una villa en Ibiza es de alrededor de 200
metros cuadrados. Sin embargo, hay muchas villas de diferentes tamanos,
desde algunas mas “econdmicas” con alrededor de 100 metros cuadrados,
hasta grandes villas de lujo de hasta 1200 metros cuadrados de espacio
habitable, si tenemos en cuenta la superficie total de las villas podriamos
encontrarnos con superficies de hasta 5000 metros cuadrados equipados con

todas las comodidades de lujo que hemos mencionado anteriormente.

El cliente predominante del mercado de lujo en Ibiza es el extranjero, segun
los datos del Instituto Nacional de Estadistica (INE) de Espaia, el porcentaje
de la poblacidn residente de Ibiza que es extranjera durante todo el aio es
del 34,17%. La isla de Ibiza al ser tan prestigiada por los Europeos que vienen
de vacaciones tienen una gran cantidad de empresarios extranjeros que
regentan negocios de alto standing en la isla, y es por eso que comentabamos
que lbiza es un lugar en el que las crisis parecen no existir, ya que una buena

parte de su poblacidn es muy rica.

(Instituto Nacional de Estadistica Espafiol, 19 de enero de 2023: "Poblacion

residente en viviendas unifamiliares en Ibiza")
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segun el Instituto Nacional de Estadistica de Espaina (INE), el porcentaje de
poblacion de Ibiza que vive en villas es del 12,7%, una cifra que refleja el gran
poder econdmico de los residentes de la isla. El turismo que recibe la isla es
vacacional, recreacional, y en gran parte dedicado al ocio nocturno, gente de
todo el mundo viaja a la isla para conocer la noche Ibicenca, ademas de la
fiesta, la isla cuenta con hermosas playas, y una amplia variedad de
restaurantes y bares, hay muchas actividades al aire libre, como senderismo,
pesca, buceo, kayak, snorkel, vela, motos de agua... Muchos ibicencos
poseen yates y embarcaciones, la isla de Ibiza cuenta con un puerto principal,
el puerto de Ibiza, y tres puertos menores: el puerto de Botafoc, el puerto de
Santa Eulalia y el puerto de San Antonio. Los precios por amarre de una
embarcacién pueden variar desde alrededor de 5.000 € hasta mas de 40.000
€ por afio. (Instituto Nacional de Estadistica Espafiol, 19 de enero de 2023:

"Poblacién residente en viviendas unifamiliares en Ibiza")

En cuanto a la infraestructura, Ibiza es una excelente opcidn, ya que cuenta
con una amplia red de carreteras, un moderno aeropuerto, excelentes
conexiones de transporte y otros servicios para facilitar la vida de los
residentes. También hay una gran variedad de lugares de interés turistico
para visitar, lo que hace que el mercado inmobiliario de lujo sea una
excelente opcidn para los compradores. Por Gltimo, Ibiza y en general las Islas
Baleares tienen una economia estable y una tasa de impuestos relativamente
baja, lo que hace que sea una excelente opcidn para los compradores de lujo.

Esto hace que sea un lugar ideal para invertir en bienes raices de lujo.

CONCLUSION

Desde el afio 2010, el gasto de los compradores de lujo en Espana ha ido
aumentando de forma significativa. Segun un informe de la consultora Bain

& Company (2023), el gasto de este sector ha aumentado un 20% cada afio
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desde 2010, este estudio abraca una gran variedad de bienes de lujo, entre
los que se encuentran los bienes raices o inmuebles de lujo en Espafia. (Bain
& Company, 19 de enero de 2023: "La llegada del lujo a Espafia: el impacto

de la nueva generacién de consumidores")

Grafico 8: Evolucion del Consumo de bienes de lujo en Espafia.

EVOLUCION DEL CONSUMO DE LUJO
(millones de euros)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Fuente: elaboracion propia a partir de datos extraidos de bain.com

El gasto de los compradores de lujo en Espafia ha aumentado de forma
significativa de 2010 a 2018, pasando de 1.000 millones de euros a 4.300
millones de euros. El aumento anual promedio ha sido de 20%. Es légico
pensar que con la llegada de la crisis sanitaria del COVID-19 el consumo de
este tipo de bienes caeria, pero lejos de esta idea, el consumo de lujo en
Espana ha experimentado una tendencia al alza significativa desde 2018, y se
espera que siga creciendo. Debido a que el sector de lujo es uno de los que
menos sufre durante las crisis econédmicas, ya que sus clientes se encuentran
en la parte mas alta de la escala de ingresos, por lo que suelen tener mayores
recursos para gastar. Segun el estudio realizado por el Instituto de Estudios
Econdmicos (IEE) de la Universidad de Madrid en 2019, titulado "Evolucion
del consumo de bienes de lujo en Espaiia”, el consumo de bienes de lujo en

76
El Mercado Inmobiliario de Lujo en Espafia

Hugo Martin Carmona



aumenté un 6,7% entre 2019 y 2022. Esto se debe en gran parte a la fuerte
demanda de los turistas extranjeros, que aportan el 26,6% de los ingresos
totales en el sector del lujo en Espana, ademads, el creciente interés de los
espanoles en el lujo también contribuye al aumento del consumo. (Instituto
de Estudios Econdmicos, 19 de enero de 2023: "Evolucion del consumo de
bienes de lujo en Espafia")

En conclusién, el mercado inmobiliario de lujo en Espana es un sector en alza,
con una demanda creciente de compradores de lujo de todo el mundo, en el
que el extranjero europeo juega un papel fundamental siendo el cliente
principal de este mercado. Ante una inminente desaceleraciéon de la
economia y un posible desplome de los precios del sector inmobiliario,
podemos concluir que el mercado de propiedades de lujo no se veria tan
afectado, ya que la mayoria de compradores de este mercado tienen un alto
poder adquisitivo y aprovechan las crisis para invertir en propiedades de lujo
a precios muy bajos, ya sea para uso y disfrute personal, para su posterior
arrendamiento, o para realizar operaciones de compraventa especulando
con su precio en el futuro. En definitiva, la demanda de inmuebles de lujo
seguird aumentando debido a la alta calidad y los espectaculares entornos
naturales que ofrece la mayoria de los destinos espaioles, ya que se espera
gue el nimero de compradores de lujo siga aumentando en los préximos
anos. El futuro de este sector en Espafia se ve muy prometedor y se espera
gue siga creciendo, gracias al aumento de la inversidn extranjera, y a la

creciente importancia que estd tomando el consumo de lujo en el pais.
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