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KEY FINDINGS

Los precios a nivel mundial
de las viviendas prime siguen
aumentando de manera
constante.

Madrid se convierte en la ciudad
europea donde mas crecen los
precios de la vivienda prime.

El nimero de personas con alto
patrimonio ha aumentado y se
espera que lo siga haciendo en
los proximos afnos.

El precio medio prime en Madrid
aumentara un 6,5% en 2023,
superando las estimaciones de
principio de afo, y continuara
aumentando en 2024 con un
crecimiento del 5%.

1 precio medio de las viviendas de alto stan-
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de media un 2,1% en los ultimos 12 meses*, lo que

ding se sigue incrementando de manera
constante a nivel mundial. En concreto,
los precios de estos activos han aumentado

supone la mayor tasa de crecimiento registrada
desde el tercer trimestre de 2022.

De esta forma y segtin el Prime Global Index
de Knight Frank, se confirma que los mercados
inmobiliarios siguen mostrando signos de esta-
bilizacion a pesar de la incertidumbre econémica
mundial, con el 67% de las 46 ciudades analizadas
experimentando un crecimiento anual.

Pese a todo eso, el entorno de tipos de interés
mas alto esta ralentizando esta senda alcista,
que redujo el crecimiento de los precios al 2% en
los ultimos tres meses (julio-septiembre 2023).
Madrid ha sido la ciudad europea donde mds
han crecido los precios de la vivienda prime

en el tercer trimestre de 2023, por delante de

*Periodo: de septiembre 2022 hasta septiembre 2023

Grafico 1. Variacion anual precio medio prime Madrid
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capitales como Paris, Londres o Frankfurt.

El fuerte desarrollo de la ciudad se espera que
continude en los proximos afios y se debe, por
un lado, al atractivo econdmico de la capital y a
la confianza que Madrid ofrece a los inversores
locales e internacionales y, por otro lado, al
complicado contexto que estdn sufriendo otros
mercados europeos.

En los ultimos 12 meses*, el precio del metro
cuadrado prime en Madrid ha subido un 5,5%,
solo por detrds de Dubai, Shanghdi y Manila
segun el Prime Global Index de Knight Frank
(Grafico 1).

La afluencia de inversores nacionales e in-
ternacionales de elevado poder adquisitivo esta
detrds de este auge.

El comportamiento de los precios de la vi-
vienda prime en el tercer trimestre de 2023 no
es un hecho aislado. Es consecuencia de una
tendencia que se empezd a consolidar a partir
del tercer trimestre de 2021. Desde entonces,
las variaciones anuales de cada trimestre han
oscilado entre el 2% y el 6%.

Antes del Covidl9, en el periodo compren-
dido entre 2013-2019, la media del crecimiento
anual de trimestres era del 5,8%.
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A continuacién, destacamos algunas de las
ultimas tendencias:

1. La demanda de viviendas prime
se mantiene robusta

El numero de personas con alto patrimonio se
espera que se incremente a nivel global en los
préximos afios, lo cual va a sostener una deman-
da robusta de viviendas prime.

En concreto, en el caso de Madrid, el numero
de personas con patrimonio neto del millén de
dolares o mds, aumentara un 30% hasta 2027
en comparacion con el volumen de personas
poseedores de patrimonios de esta categoria
registrado a finales de 2022.

Por otro lado, el niumero de personas con pa-
trimonio neto a partir de 30 millones de délares
se incrementard un 10% hasta 2027 en compara-
cién con el nimero de personas con un patrimo-
nio de esta categoria registrado a finales de 2022.

En un mercado de viviendas prime tan madu-
ro como el de Madrid, esta potencial demanda
estd elevando su nivel de exigencia en cuanto a
calidades, detalle de los acabados, vistas, altura

de las viviendas y amenities.
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2. Madrid: atractiva y competitiva

La capital espafiola combina el atractivo de
un mercado que ofrece sélidos fundamenta-
les para el residencial prime con un alto nivel
de competitividad en términos monetarios:
- con 1 millén de ddlares se puede adquirir
3 veces mads superficie prime en Madrid
comparado con Londres. A nivel mundial,
Madrid se sittia en el puesto 17 en el ranking
de precios por superficie de un total de 46
ciudades que el informe de Prime Global
Cities de Knight Frank analiza (Grafico 2).

3. Limitado impacto de la subida de
los tipos de interés en la demanda
de viviendas prime

Los compradores de viviendas prime, en
general, no suelen necesitar financiaciéon
para la adquisicién de este tipo de producto,
y si optan por financiar parte del precio, no
acostumbra ser un porcentaje significativo.

Es por eso que el incremento de los tipos de
interés no ha provocado un enfriamiento
en la demanda de viviendas de lujo ni se
espera que lo provoque. Adicionalmente, el
mercado de hipotecas no se encuentra ten-
sionado, lo cual no supone un impedimento
en la obtencion de financiaciéon para este
tipo de compradores. El ratio de hipotecas
y compraventa de viviendas era de un 57% a
finales del segundo trimestre de 2023, lejos
de los valores alcanzados en la época de la
Gran Crisis Financieras de 2007-2008, cuan-
do se firmaban més hipotecas que viviendas

transaccionadas (Grafico 3).

4. Ellujo en el sector hotelero, la
restauraciony el retail high street
consolidan la oferta prime de
Madrid

En los dltimos 5 afios (2018-2023 S1) se han
inaugurado 8 nuevos hoteles de cinco estre-
llas, sumando mas de 2.000 nuevas camas,
lo que representa un incremento del 20%
comparado con 2018.

Knight Frank Research utiliza el aumento
de hoteles de lujo como un “indicador ade-
lantado” de la futura demanda potencial
de viviendas prime en Madrid por parte de
clientes extranjeros.

Este escenario estd contemplado bajo
la hipdtesis de que los hoteles de lujo dan
servicio en su mayor parte a los turistas ex-

tranjeros.

Grafico 2.
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Al incremento en la oferta de hoteles de
lujo le acompafia un aumento de la gastrono-
mia de alta gama. Tres nuevos restaurantes
en la capital han sido afiadidos a la Guia Mi-
chelin 2023. La gastronomia de lujo es otro
reclamo que la capital dispone para atraer
mas publico con alto poder adquisitivo.

Por otro lado, el lujo en el retail high street
se ha mantenido resiliente durante la pande-
mia y desde finales de 2022 se ha empezado
a registrar cierta presion al alza en las rentas
prime de los locales ubicados en las princi-
pales calles comerciales de Madrid, empuja-

das principalmente por el sector de lujo.

5. Evolucion de precios en zonas
prime Madrid

Casi todas las areas prime de la ciudad de
Madrid han experimentado un incremento

superior al 5% a cierre de tercer trimestre

de 2023, a excepcion de la zona de El Viso
(Chamartin), donde se mantienen en linea
con los valores de 2022. El barrio de Justicia
(distrito Centro) lidera este crecimiento con
un aumento del 8% en el precio por metro
cuadrado. Le siguen Almagro (Chamberi) y
Jerénimos (Retiro), ambos con un incremen-
to del 7%, y por ultimo Recoletos y Castellana
(Salamanca) con un 5%. En comparacion con
los precios de hace cinco afios, estos aumen-
tos son mas pronunciados en algunas de las
zonas, asi, Salamanca ha crecido mas de un
22% respecto a 2018, Chamberi y Retiro alre-
dedor de un 13%, Chamartin algo mas de un
6%, y Centro un 4% (Grafico 4).

6. Branded residences

El informe Global Branded Residences 2023
de Knight Frank resalta que el mercado
mundial de este tipo de residencias, vivien-
das con servicios de hotel gestionadas en su
mayoria por operadores hoteleros interna-
cionales de lujo, aumentara un 55% hasta
2026. El andlisis destaca la existencia de 186
proyectos activos en todo el mundo, a los
que se sumaran otros 32 nuevos cuyo lanza-
miento esta previsto en este afio. Norteamé-
rica lidera con casi el 40% de los proyectos,
seguida por Asia-Pacifico y Europa. Los
operadores Ritz-Carlton y Four Seasons son
actualmente los lideres en cuanto a cuota de
mercado.

En Espafia, la oferta hotelera de lujo ha
experimentado un notable crecimiento, es-
pecialmente en Madrid, Mallorca y Malaga,
donde cada vez llegan més marcas de lujo in-
ternacionales, muchas de ellas con proyec-
tos Branded Residences ya implementados
en otras regiones del mundo.

En Madrid, después del éxito en 2020 de
Four Seasons Private Residences Madrid,
con 22 residencias privadas y una repercu-
sién media de 15.500 €/m2, el mercado de
las Branded Residences esta en auge, otros
tres desarrollos estdn en marcha: Manda-
rin Oriental (Hermosilla 47), Sagasta 27 e
Infantas 40. En total se esperan alrededor
de 80 viviendas bajo esta modalidad con
diversas tipologias. El precio medio rondaria
entre 12.000 €/m? y 20.000 €/m?2. Se espera
que persista la demanda de este tipo de
viviendas, respaldada por los pilares de la
creacion de riqueza, el turismo y los s6lidos
fundamentos de inversion, consolidando asi

la trayectoria de crecimiento del sector.

7. Obra nueva prime: escasa oferta
de viviendas frente a una demanda
robusta

En el conjunto de los nueve primeros meses
de 2023 se ha registrado un descenso del
30% aproximadamente en el volumen de
viviendas prime de obra nueva en Madrid
comparado con el mismo periodo de 2020.
Este comportamiento se debe principalmen-
te a tres factores:

- Encarecimiento de los costes de cons-
truccion:

Los principales materiales que se utilizan en
la construccion de viviendas como el acero,
el hormigén y la madera han visto incremen-
tar sus precios desde 2022.

Las previsiones es que los precios de estos
materiales de construccién se mantengan
por encima de los niveles registrados a prin-
cipios de 2019.

- Incremento de los tipos de interés:
Aunque los compradores de viviendas prime
no dependen de manera significativa de
financiacion bancaria, los promotores si.
Como consecuencia de las sucesivas subidas
de los tipos de interés la financiacion reper-
cute en los costes totales de construccion.

- Escasez de suelo finalista:

Desde la crisis de 2008 y la recuperacion
en 2014, la gestion de suelo y tramitacion
urbanistica no ha sido una prioridad para la
Administraciéon Publica, siendo poco égiles

en avanzar con los nuevos desarrollos.

Grafico 3. Ratio hipotecas/transacciones
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8. +29% ha sido el incremento de
lariqueza financiera neta de los
hogares con mayor patrimonio

En la primera mitad de 2023 lariqueza finan-
ciera neta de los hogares en Espafia se incre-
mento6 un 29% en comparacion con la media
de los ultimos 5 afios preCovid19 (Gréfico 5).
Lariqueza neta es la diferencia entre el valor
total de los activos (reales y financieros) que
poseen y sus pasivos o fuentes de financia-
cion (deudas).

Desde Knight Frank Research utilizamos
esta variable como una aproximacion a las
familias con mayor patrimonio dado que,
segun el Instituto Nacional de Estadistica:

“cabe destacar que una caracteristica rele-

Grafico 4. Evolucion del precio prime por zonas prime de Madrid.
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vante de esta medida es la sobrerepresen-
tacion de los hogares con un alto nivel de
riqueza en la muestra. La distribucién de los
activos es muy asimétrica y ademads algunos
de ellos solo estdn en poder de una pequefia
fraccién de poblacion.

Solo una pequeiia fraccion de la poblacién
invierte en algunas clases de activos, lo que
normalmente sucede en mayor medida en

los hogares con un nivel elevado de riqueza.”

9. Diversificacion de compradores

El mercado de viviendas prime de la capital
estd cada vez es més reconocido a nivel in-
ternacional y eso ha hecho que el abanico
de nacionalidades se haya ampliado en los
ultimos afios. Los compradores se estan
moviendo buscando una calidad de vida
superior junto con el disfrute de actividades
de ocio, deportivas y culturales.

Los compradores nacionales continuan
siendo los mas destacados, aunque el porcen-
taje ha bajado del 70% en 2018 al 60% en 2023.

Por regiones geogréficas, los compradores
de Norteamérica apenas tenian presencia en
2018 en el mercado de viviendas prime en
Madrid y actualmente representan el 2%.
Desde Latinoamérica venia alrededor del
18% de la demanda hace 5 afios, y ha pasa-
do a ser el 22% en 2023. Las nacionalidades
como México, Venezuela, Colombia y Peru
se han reforzado y se han afiadido otras
como Argentina y Chile.

Los compradores de Europa (sin Espafia)
han pasado de representar el 11% en 2018 al
13% en 2023.

También se ha incrementado ligeramente
la presencia de compradores de Africa (re-
presentan el 1%) y Oriente Medio, pasando
del 1% al 2%.



10. Previsiones cierre 2023 y 2024

En cuanto a las previsiones del comporta-
miento de los precios en el sector residencial
en Espafia, se aprecia una polarizacion entre el
mercado de viviendas generalista y el mercado
de viviendas prime.

El sector residencial generalista se esta
viendo afectado por la subida de los tipos de
interés pero se espera que los precios medios
en Espafia aguanten mejor de lo previsto en
2023, con un aumento de un 1,2% pero con un
descenso del 2% para 2024.

Por otro lado, el segmento prime en Madrid
no se estd viendo afectado por la actual
situacion del pais (politica y monetaria) y
contintia mostrando su resiliencia. Se estima
que a cierre de 2023 la variacién anual del
precio medio de las viviendas de alto standing
alcance el 6,5%, superando las expectativas de
hace algunos meses cuando se estimaba un
aumento del 4%. Esto se debe a la disipacion
de la incertidumbre relacionada con una
posible recesion, la cual finalmente no se
materializo a lo largo de 2023.

Las proyecciones para 2024 se mantienen
robustas indicando un crecimiento anual del
5% (Grafico 6).

Este incremento sostenido en los precios
prime esperado para los proximos afios viene
respaldado por el aumento en el niumero de
personas con patrimonios altos que también
se verd sostenido por los fundamentales de las

zonas prime de la ciudad. Estas dreas han de-
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Grafico 5. Riqueza financiera neta de los hogares (M€)
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Grafico 6. Variacion anual precio prime
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mostrado su capacidad para adaptarse a una
demanda en constante evolucion, mediante la
continua transformacion de su oferta cultural,

comercial y gastronémica, entre otros aspec-
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tos, hacia un perfil cada vez mas sofisticado.
Este fendmeno consolida la posicion de la
capital espafiola en el radar de aquellos con un

considerable poder adquisitivo.
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