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MERCADO HIPOTECARIO

EL AHORRO EN LA HIPOTECA SE ACERCA A SU FIN

Dos aiios después del peor momento para los hipotecados europeos, parece que el alivio de
tipos mas bajos también esta llegando a su fin. El Banco Central Europeo (BCE) decidio ayer
mantener las tasas oficiales en niveles del 2,15% para las operaciones de financiacion, a priori,
hasta la reunién de diciembre. Para entonces se espera una bajada mas que serd la que cierre
el ciclo de nueve subidas y otras nueve bajadas que, en todo caso, no regresan al punto inicial
cuando los tipos de interés estaban en el 0% hasta septiembre de 2022.

De hecho, de cara a 2026 cada vez son mas los analistas que descuentan que el organismo que
preside Christine Lagarde retome la senda de subidas y vuelva a elevar el precio del dinero en la
Eurozona. La traslacidon de la politica monetaria a los ciudadanos europeos afecta, sobre todo, a
los hipotecados a tipo variable, aunque también a quienes estén buscando financiacién para
comprar una vivienda. El Euribor, el principal indicador por el que se rigen las entidades para
fijar los tipos a los que conceden los préstamos hipotecarios, no ha llegado a caer del 2% y, no
solo eso, sino que ha vuelto a subir. Hasta ayer, este indicador se encontraba en el 2,172%, por
encima de agosto y nada hace presagiar que vuelta a cotas inferiores donde se encontraba hace
tres afios teniendo en cuenta que esta visualizando nuevas alzas de tipos.

Quien revise su hipoteca los ultimos meses del afio volvera a lograr cierto ahorro en la cuota, ya
que el tipo medio hoy estd por debajo del otofio del afio pasado. Hace justo un afio el Euribor
cotizaba en el 2,936%. «Su tendencia a la baja esta dando signos de estabilizacion y esto también
es una mala noticia porque, si no sigue cayendo, los hipotecados no podran recuperar
las pérdidas que arrastran por la subida que este indicador experimentd entre los afios 2022 y
2023; o tardaran mas tiempo en hacerlo», apunta Simone Colombelli, director de Hipotecas de
iAhorro. Segun los calculos de esta consultora, quien tuviera contratada una hipoteca a tipo
variable mds un diferencial del 0,99% por valor de 150.000 euros, en 2021 comenzd pagando
una cuota mensual de unos 448 euros que se incrementd hasta los 800 euros dos ainos mas tarde
ante el alza de los tipos de interés, con un Euribor del 4,15% en septiembre de 2023. Hoy esa
misma cuota, tras dos revisiones a la baja en 2024 y 2025, se situaria sobre los 644 euros, aln
196 euros por encima cuatro afios después y no tiene visos de volver a donde estaba.

Si se trata de una hipoteca de 300.000 euros con el mismo diferencial, los hipotecados hoy estan
todavia pagando una cuota mensual 391 euros superior a la de 2021, antes del arranque del
nuevo ciclo monetario, cuando se situaba sobre los 900 euros. Hoy esa misma mensualidad roza
los 1.300 euros (aunque llegé a ser de 1.600 en el peor momento de los tipos, en 2023).
«éRecuperaran los hipotecados las pérdidas de la subida del Euribor en algin momento? Para
gue esto pase, el Euribor tendria que volver a registrar valores negativos, y no es algo que se
prevea a corto/medio plazo», sostiene Colombelli.

La escalada sin precedentes en los tipos de interés en la zona euro motivd que muchos espafioles
se decidieran por hipotecas a tipo variable ante préstamos fijos que habian disparado sus

intereses. En marzo de 2024, segun recoge el INE, se tocd un maximo por encima del 4,2% para
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este nuevo periodo de politica monetaria. Fue entonces cuando las nuevas hipotecas
constituidas a tipo variable rebasaron una cuota del 47,5% en el mercado nacional para luego
volver a descender, en sintonia con la rebaja de las tasas, hasta niveles inferiores al 30%, con
datos a junio.

El abaratamiento de los costes de financiacidon los ultimos dos afios estd dando algo de oxigeno
a las familias espafiolas ante un problema mayusculo como es el acceso a la vivienda. «El
descenso del Euribor y la mejora de las condiciones de financiacion han devuelto al mercado a
un 21% de compradores que habian quedado fuera. Ahora, en muchos casos, resulta mas barato
comprar que alquilar. Esta situacion representa una oportunidad para quienes llevaban tiempo
esperando un entorno mas propicio», afirma Maria Matos, directora de Estudios de Fotocasa.

(El Mundo. Pagina 30)

AYUSO AMPLIA A 50 ANOS LA EDAD PARA PEDIR AVALES HIPOTECARIOS

Madrid tendra un nuevo Plan de Choque para la Vivienda 2026/2027. La presidenta regional,
Isabel Diaz Ayuso, presentd ayer durante su intervencion en la primera jornada del Debate sobre
el Estado de la Region un total de 50 medidas que el Ejecutivo comenzara a implementar en los
proximos meses. De ellas, quince estan destinadas a facilitar la compra de la primera vivienda,
incrementar el numero de pisos de alquiler asequible y reducir los plazos para la construccién
de nuevos inmuebles en suelo disponible.

Una de las principales novedades que incluira esta bateria de medidas serd la ampliacidn hasta
los 50 afos del programa Mi Primera Vivienda, que ofrece avales del 100% de la hipoteca a los
compradores tanto de obra nueva como de segunda mano. Hasta ahora, la normativa vigente
establecia esta edad en 40 aiios y solo podian adquirirse inmuebles de segunda mano.

Con esta ampliacion, el Ejecutivo regional busca apoyar a los madrilefios en el proceso de compra
de su primer hogar y aumenta el numero de potenciales beneficiarios después de reforzar este
programa en julio de 2024. En aquel momento se modificaron los requisitos iniciales con el
proposito de “adaptarlo a la realidad social y econédmica” y se determind que las familias
numerosas, monoparentales, y cualquier persona por nacimiento o adopcién, podria acogerse a
esta iniciativa sin restricciones de edad.

Por otro lado, para fomentar la emancipacidon de menores de 35 afos, la Comunidad de Madrid
sumara al Plan Vive Solucién Joven 1.000 inmuebles mds, hasta alcanzar los 5.500, gracias a la
incorporacion de municipios como Alcald de Henares, Villanueva de la Cafiada o el refuerzo de
los proyectados en la capital, con nuevas promociones en la zona de Aravaca.

De esta forma, el Plan Vive aumentara su oferta total de alquiler a precios asequibles con 14.000
pisos en mas de una veintena de localidades, de los que ya se han entregado cerca de 5.000.

Otro de los aspectos que incluye este proyecto es la proteccién de propietarios e inquilinos, para
lo que el Gobierno de Ayuso incrementara los incentivos del Plan Alquila con el fin de premiar a
los dueiios que decidan sacar sus viviendas al mercado.
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Ademds, se estrenara el Plan Comparte intergeneracional para que personas mayores
compartan vivienda con jovenes y de esta forma facilitar el alojamiento a los que mas
dificultades encuentran actualmente en el mercado. También se otorgaran sellos de calidad a
todas las casas que se acojan a esta medida, lo que acreditara el cumplimiento de los “maximos
estandares de seguridad”.

Otro de los platos fuertes sera la aprobacion de una nueva Ley del Ordenacion del Territorio,
Urbanismo y Suelo, que ampliara el nimero de hogares a precio asequible con un tiempo mas
reducido de tramitacién.

(El Economista. Pagina 37)

MERCADO INMOBILIARIO

LARY ELIX LANZAN VIVIA, UNA GESTORA DE PISOS EN ALQUILER CON 5.000 VIVIENDAS

Grupo Lar y Elix han creado VIVIA, un nuevo operador de alquiler residencial en Espafia, que
arranca con un portfolio de 5.000 viviendas en las principales capitales del pais. Dirigida
por Daniel Toribio, la gestora se centra en arrendamientos de media y larga estancia y trabajara
con inversores institucionales y family offices. El plan de expansion prioriza Madrid y Barcelona,
seguido de Valencia y Malaga, y mas adelante ciudades como Alicante, Murcia, Sevilla, Zaragoza
y Bilbao. VIVIA busca diferenciarse por la eficiencia operativa, estabilidad de ingresos vy
profesionalizacion del sector, integrando también soluciones de flex living.

(El Economista. Pagina 25)

LA SOCIMI DE PISOS BARATOS DE ALQUILER SEGURO AMPLIA SU CAPITAL SOCIAL

ASAM la socimi de Alquiler Seguro, ha aumentado su capital en 1.352.180 euros gracias la
emision de 135.218 nuevas acciones y ya alcanza un capital social total de 5 millones de euros.
Las nuevas acciones, con un valor nominal de 10 euros y una prima de emisién de 1,11 euros,
han sido incorporadas en el dia de hoy al mercado de valores BME Scaleup, dirigido a empresas
de alto crecimiento y modelo de negocio probado en fase de desarrollo temprano.

ASAM apuesta por un modelo de inversién en vivienda asequible enfocado en la compray en la
gestion de inmuebles en disperso destinados al alquiler de larga duracion. Actualmente, la
compafiia cuenta con una cartera valorada en algo mds de 8,8 millones de euros compuesta por
54 viviendas y varios anejos.

(El Economista. Pagina 25)
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FINANZAS

EL BCE VUELVE A DEJAR LOS TIPOS DE INTERES EN PAUSA Y CONFIRMA EL CAMBIO DE CICLO

El Banco Central Europeo decidié por unanimidad mantener los tipos de interés en el 2%,
considerando que la etapa de desinflacién ha terminado. Su presidenta, Christine Lagarde,
afirmo que la inflacion se encuentra cerca del objetivo (2,1%) y que la economia muestra signos
positivos: el desempleo estd en minimos histéricos (6,2%) y el crecimiento, aunque moderado,
mejora.

El BCE inicia ahora una etapa menos predecible, sin una direccidn clara, abierta tanto a subidas
como bajadas leves de tipos, pero sin giros drasticos. A corto plazo, se espera que se mantenga
la pausa en los cambios, al menos hasta la préxima reunion de octubre.

El contexto econdmico ha mejorado tras la reduccidn de la incertidumbre comercial entre EE.UU.
y la UE. Los riesgos, como la situacion politica de Francia o la tensidén con Rusia, aun persisten,
aunque con menor intensidad.

El BCE ha revisado al alza sus previsiones de crecimiento para 2025 (1,2%) y 2026 (1%), y ha
ajustado ligeramente las previsiones de inflacidén. Los mercados ya anticipaban que no habria
cambios en los tipos, algo que el BCE ha confirmado con su decision.

Informa también La Razdn, El Economista, ABC, Cinco Dias, El Mundo, Expansion.

(El Pais. Pagina 27)

MAS DE 10 PAISES, ESPANA INCLUIDA, SUBEN SUS IMPUESTOS ESPECIFICOS PARA LA BANCA

El informe anual sobre reformas fiscales de la OCDE revela que Espaiia figura entre los paises
gue en 2024 aumentaron o crearon impuestos especificos a las entidades financieras, un
gravamen que en su caso, aprobado en 2022 con caracter temporal, se ha convertido en
permanente. El estudio, que analiza la politica fiscal en 86 jurisdicciones, sefiala que la tendencia
a reducir el Impuesto de Sociedades se ha frenado, con solo tres paises aplicando rebajas
minimas, frente a varios que lo incrementaron, como Republica Checa, Islandia, Eslovenia,
Eslovaquia y Lituania. Ademas, destaca que cada vez mas gobiernos recurren a subidas en las
cotizaciones sociales para financiar el gasto vinculado al envejecimiento de la poblacidn, aunque
siguen impulsando beneficios fiscales para inversiones en I+D, transicion verde y sectores
estratégicos. El informe también resalta casos como Ucrania, que aplica un 25% permanente al
IS de bancos y un 50% a ingresos extraordinarios, o Israel, que mantiene un 6% temporal sobre
los grandes bancos hasta 2025.

En Espaia, el tributo se aprobd en el 2022 y solamente duraria dos afios, pero ahora es
permanente.

(El Economista. Pagina 38)
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EL TJUE OBLIGA AL SANTANDER A RESARCIR A LOS INVERSORES DEL POPULAR QUE
DENUNCIARON ANTES DE SU CAIDA

El Tribunal de Justicia de la Unién Europea (TJUE) avala que Banco Santander indemnice a
antiguos inversores del Banco Popular que demandaron antes del 7 de junio de 2017, fecha de
la resolucién de la entidad. En fallos anteriores se habia establecido que accionistas y bonistas
que perdieron toda su inversion tras la intervencién no podian reclamar compensaciones. Sin
embargo, el TJUE distingue ahora que, si las demandas se interpusieron antes de la caida, el
Popular debia haber provisionado fondos para esos litigios. El tribunal subraya que estos riesgos
forman parte de la contabilidad de cualquier banco cotizado y que, al adquirir el Popular, el
Santander asumid también esa carga. Ademas, negar el curso de estas demandas supondria una
vulneracion del derecho a la tutela judicial efectiva.

(El Economista. Pagina 19)

LA FUNDACION UNICAJA CREA UN ‘HOLDING’ PARA INVERTIR EN VIVIENDA

La Fundacion Unicaja ha creado Fundatia, un holding inversor con el que busca modernizar la
gestidn de su patrimonio, diversificar sus fuentes de ingresos y reforzar su papel en el desarrollo
econdmico y social de Andalucia. Esta nueva estructura arranca en 2025 con 180 millones de
euros bajo gestion y aspira a alcanzar los 350 millones en 2028.

Fundatia operara en tres ambitos principales: la inversién en empresas andaluzas no cotizadas y
consolidadas, la gestidn de la cartera de renta fija y variable de la fundacién, y la promocién y
alquiler de vivienda social. Para este ultimo objetivo se pondra en marcha LiveUpp, una sociedad
destinada a construir viviendas de proteccién oficial en suelos publicos y destinarlas
posteriormente al alquiler a largo plazo. Actualmente, la principal participacion de la Fundacién
Unicaja es en Unicaja Banco, donde posee el 31,2% del capital y cuatro representantes en su
consejo de administracidn. Sin embargo, esta participacion no sera gestionada por Fundatia, al
igual que tampoco lo seran el club Baloncesto Malaga ni Fundalogy, la sociedad destinada al
impulso de startups.

Segln su presidente, José Manuel Dominguez, Fundatia busca fortalecer el tejido empresarial
andaluz, complementar los ingresos que ya recibe la fundacién via dividendos de Unicaja Banco,
y contribuir a paliar el déficit de vivienda. Ademas, esta nueva estructura pretende proteger la
independencia de la fundacion frente a posibles operaciones corporativas en el sector
financiero.

El modelo de Fundatia se inspira en el de la Fundacién La Caixa y su holding Criteria Caixa, que
gestiona mas de 37.000 millones en activos y financia su obra social a través de los dividendos
de grandes participaciones empresariales. De forma similar, la Fundacion Unicaja pretende unir
rentabilidad financiera y proyeccién social.

Informa también El Economista, Cinco Dias, Expansion.

(El Pais. Pagina 30)
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SANTANDER REDOBLA LA APUESTA POR LA IA APLICADA A LAS FINANZAS

Menos de un afio después de su primera entrada en el capital, Santander, a través de su fondo
tecnolégico Mouro Capital, ha vuelto a invertir en la fintech latinoamericana Colektia,
especializada en el uso de inteligencia artificial para el cobro de deudas y la recuperacion
crediticia. La compaiia ha cerrado una ronda de financiacion de nueve millones de euros,
liderada por el fondo del banco, que dard a su socio general, Manuel Silva, un asiento en el
consejo de administracién. Colektia opera en México, Chile, Perd y Colombiay apunta a un
mercado valorado en mas de 3.500 millones de ddélares, con el objetivo de redefinir la industria
con soluciones de IA centradas en eficiencia y experiencia del cliente.

Otra compafia tecnoldgica participada por Santander, el neobanco mexicano Klar, ha adquirido
a su competidor Bineo, lanzado por Banorte, gracias a la inyeccién de 190 millones de
délares recibida este verano por parte del banco espanol y otros inversores. La operacién
permitird a Klar acelerar la obtencidon de una licencia bancaria en México, ya que Bineo cuenta
con la autorizacién regulatoria que la fintech aun no ha conseguido, lo que agilizara su
consolidacion en el mercado financiero mexicano.

(Expansion. Pagina 13)

BBVA Y SABADELL MIMAN LOS DEPOSITOS PARA RETENER CLIENTES

BBVA y Sabadell estan cuidando al maximo su trato a los clientes en la recta final de la opa y los
depdsitos son una pieza clave para evitar una fuga y mantener alta su satisfaccion. Ninguno de
los dos ha sido inmune al recorte de los tipos del Banco Central Europeo (BCE), pero ambos han
minimizado todo lo posible su traslado a la remuneracién. Lo han hecho mucho mas que los
otros dos grandes bancos espafioles. Santander y CaixaBank han sido drasticos a la hora de
repercutir el movimiento del precio oficial del dinero. El BCE hizo dos recortes de 25 puntos
basicos cada uno en el segundo trimestre del afio y han obrado en consonancia.

Santander paga un tipo medio del 0,59% en sus depdsitos en Espafia a cierre del segundo
trimestre del afo, segun sus cuentas oficiales. Es un quinto menos que el 0,75% del primero.
CaixaBank ha hecho un movimiento casi idéntico, aunque desde una posicion mas alta. Ha
pasado del 0,83% al 0,66%. La retribucion que da BBVA a los depdsitos en Espaiia se queda entre
las dos cotas de sus rivales. Es solo un poco mas generoso que Santander y algo menos que
CaixaBank. La diferencia es que el banco protagonista de la opa bancaria del siglo se ha
contenido mucho mas que sus competidores a la hora de dar malas noticias a los clientes.

La rebaja de BBVA ha sido testimonial, lejos de lo que han bajado los tipos. Paga ahora un 0,6%
de media, frente al 0,66% del primer trimestre.

Mas timido todavia ha sido el tajo de Sabadell. El banco ha dejado de publicar el tipo medio de
los depdsitos en Espaia desde que comenzo la opa para evitar comparaciones y continuar con
la estrategia de dar a BBVA la minima informacién posible, pero no le queda mas remedio que
revelar los intereses que abona el grupo. Eso significa que sus datos incluyen los de TSB, la filial
britanica que opera en un mercado mas competitivo donde los depdsitos se pagan mejor. La
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consecuencia es que sus cifras son mas elevadas que las de BBVA, Santander y CaixaBank, que
solo se refieren a Espafa.

Pero lo relevante es el movimiento del segundo trimestre. Sabadell estaba en el 1,12% y ahora
se encuentra en el 1,10%. Es practicamente lo mismo cuando el BCE ha recortado los tipos 50

puntos basicos en esos tres meses.

(Expansion. Portada. Pagina 11)

FONDOS QUE SUMAN MAS DEL 10% DEL SABADELL SE QUEDAN FUERA DE LA OPA

La opa del BBVA sobre el Banco Sabadell depende en gran medida de la decision de los grandes
fondos de inversidn presentes en su capital, aunque buena parte de ellos son indexados y no
pueden acudir mientras el banco siga en los indices de referencia. Entre estos destaca BlackRock,
primer accionista con un 7% del capital a través de 107 vehiculos, la mayoria pasivos, que solo
venderian si Sabadell fuera excluido del Ibex. A su lado figuran otros inversores condicionados
por indices, como el fondo soberano de Noruega (2,3%), y accionistas contrarios a la operacion,
como Zurich (casi un 5%), socio histérico en seguros, o el propio consejo del Sabadell, que posee
un 4,1% y rechaza la opa bajo el liderazgo de Josep Oliu. BBVA necesita convencer al menos al
50% del capital, pero su margen real se limita a los minoritarios y a fondos activos no sujetos a
indices, en un escenario en el que Sabadell defiende su independencia y promete a los
accionistas un dividendo extraordinario de 2.500 millones en 2026 tras la venta de TSB.

Informa también El Pais.
(Cinco Dias. Portada. Pagina 3, donde también se incluye el articulo La opa sobre el Sabadell, en

su fase definitiva: calendario, posibles mejoras y escenarios)

BBVA BAJARIA UN 13% LA DEPENDENCIA DE EMERGENTES S| COMPRA SABADELL

Segln Barclays Research, la eventual compra de Banco Sabadell por parte de BBVA reforzaria el
peso de su negocio en Espafia y reduciria su dependencia de mercados emergentes. Con la opa,
el mercado espafiol pasaria a aportar el 42% del beneficio atribuido frente al 34% de 2024,
mientras que México bajaria del 50% al 44% y Turquia y Sudamérica del 6% al 5%. Los analistas
ven légica estratégica en la operacién, ya que incrementaria la exposicion a mercados
desarrollados, mejoraria la escala, la eficiencia y la presencia en pymes, ademas de optimizar el
coste de capital. Sin embargo, consideran incierta la aceptacién de la opa porque el Sabadell
cotiza un 9% por encima y es improbable que los minoristas acepten una oferta inferior al precio
de mercado sin el respaldo de su consejo. Tras la integracion, BBVA alcanzaria en Espafia
una cuota de préstamos del 22%, con una cartera mas equilibrada entre minoristas (47%), pymes
(26%) y banca corporativa (13%).

(El Economista. Pagina 19)



