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MERCADO HIPOTECARIO

COTO JUDICIAL A LA BANCA POR LOS PACTOS CONTRA LAS CLAUSULAS SUELO

Las condiciones que los bancos impusieron a los clientes para eliminar las clausulas suelo de sus
contratos hipotecarios a cambio de no emprender acciones legales también pueden ser
abusivas. La justicia pone coto a las “cldusula renuncia” que han sido pactadas sin que las
entidades financieras hayan ofrecido previamente a sus clientes suficiente informacién sobre las
consecuencias econdémicas y juridicas. Asi ha ocurrido en Gijén (Asturias) donde un juzgado ha
estimado, en sentencia ya firme, la demanda que un consumidor planted contra Banco Sabadell
por el acuerdo que firmé en 2014 para rebajar el tipo de interés minimo del 4% que tenia fijada
en su hipoteca si se comprometia a no reclamar la devolucion de lo pagado durante 16 afios.

Las clausulas suelo son aquellas que imponen un tipo de interés minimo a las hipotecas y que
han impedido a miles de clientes a beneficiarse de las caidas del indice de referencia, como ha
ocurrido durante afios con el euribor. En mayo de 2013, el Tribunal Supremo declaré la nulidad
por abusivas de dichas cldusulas si no eran claras y transparentes. Este fallo provocé una
avalancha de demandas, ya que miles de consumidores se animaron a revisar sus contratos. La
reaccion de la banca fue ofrecer en masa acuerdos privados por el que se comprometian a
reducir o eliminar las clausulas suelo, a cambio de que el consumidor no reclamara la devolucién
ni emprendiera acciones legales para ello.

Existe jurisprudencia del Tribunal de Justicia de la Unién Europea (TJUE) sobre la necesidad de
que las “clausulas renuncia” sean transparentes, aunque, como suele ser habitual, traslada la
valoracion de cada caso concreto a los juzgados nacionales. El Juzgado de Primera Instancia
nimero 11 de Gijén apunta que este compromiso no es absoluto, dado que el banco est3
obligado a detallar por escrito al cliente los efectos concretos del acuerdo, es decir los derechos
y obligaciones de lo que esta firmando, asi como el coste real del crédito prestado.

En la sentencia con fecha del 7 de octubre, y que es firme porque la entidad no ha recurrido, la
resolucidn precisa que estos pactos son totalmente legales, pero siempre que superen el
examen de transparencia. En este sentido, el juez subraya que se presupone que a la hora de
firmar los acuerdos, por un lado, existe “la autonomia de la voluntad de los contratantes
respecto del precio y la contraprestacion” y, por otro, que ambas partes tienen “plena capacidad
de eleccion entre las diferentes ofertas existentes en el mercado”. La sentencia concluye que el
banco no ha podido demostrar durante el procedimiento judicial que “se ofrecid una
informacién adecuada y suficiente sobre las consecuencias de tal renuncia” al demandante.

(El Pais. Pagina 35. 3 columnas. Domingo 8)

EL GOBIERNO ELIMINA LAS TRABAS A LA BANCA PARA FACILITAR LA VENTA DE ‘ACTIVOS
TOXICOS’
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El Gobierno rectifica y ha reformulado la ley de servicers —plataformas que gestionan la
recuperacion de la deuda morosa desalojada por los bancos— para evitar torpedear la venta de
carteras. En su versidn original, el Anteproyecto de Ley obligaba a las entidades financieras a
ofrecer a los clientes vulnerables la posibilidad de redimir su deuda antes de que se la vendiesen
a un fondo con el pago del precio ofertado por los mismos, con sus correspondientes quitas. En
la practica implicaba que si la deuda fallida se vendia por el 10% de su valor inicial bastaba con
abonar dicha cuantia antes de que el crédito se enajenase para librarse de él. La medida cayo
como un jarro de agua fria en la industria porque amenazaba con cargarse el mercado ante la
imposibilidad para las entidades de saber si una persona es o no vulnerable —son condiciones
privadas y protegidas por la ley de proteccién de datos—. Alertaron de que el requisito inhibiria
la venta de deuda, en contra del objetivo que persigue la directiva de servicers que se transpone
de ayudar al sector financiero desaguar sus activos improductivos para favorecer el crédito.
Avisaron ademas de que, tal y como se estipulaban las ayudas, acabaria fomentando el impago
al introducir el incentivo perverso de no pagar para obtener grandes quitas.

Tras someter el texto a consulta publica y recabar las alegaciones de los distintos operadores, el
Ejecutivo ha reformulado el redactado de la norma, pendiente de volver al Consejo de Ministros
para su ulterior tramite parlamentario, y el nuevo texto rectifica tanto la medida como el perfil
socioecondmico que define a un deudor como vulnerable.

En el caso de préstamos hipotecarios impagados, la entidad estara obligada a aplicar los
protocolos de reestructuracion de deudas fijados en el Cédigo de Buenas Practicas y que
contempla tanto exoneraciones de intereses o ajustes en los mismos como fijar quitas e, incluso,
condonaciones via dacién en pago, segun el nuevo redactado.

La normativa exigira a las entidades que presenten a los prestatarios vulnerables con deudas
vencidas “un plan de pagos” sobre el crédito pendiente que incluya férmulas de quita que “no
menoscaben la cultura de pago” y sea “compatible” con la proteccion a los colectivos mas
endeudados, adaptados a su situacidn particular.

El plan de pagos que la banca debera ofrecerles congelara el devengo de nuevos intereses y
gastos asociados al préstamo vy fijard un repago de la deuda acorde a las circunstancias del
cliente, sin que en ningun caso supere el 5% del Ingreso Minimo Vital (604,21 euros al mes o
7.250,52 al afio si vive solo o superior para un hogar con mas miembros). La norma exige ademas
quitas en intereses, gastos y deuda pendiente siempre que cumplan con el repago acordado o,
en caso contrario, se podrd vender su deuda.

Ahora no se impone a la banca identificar antes al vulnerable, sino que tendra que ser el propio
deudor el que acredite su situacion en un plazo de tiempo tasado a partir de que banco o servicer
le comuniquen que su deuda forma parte de un porfolio que se va a transferir.

(EI Economista. Primera pagina. Pagina 14. Editorial en pagina 3. Sdbado 7)
MERCADO INMOBILIARIO

ISABEL RODRIGUEZ MINISTRA DE VIVIENDA: “APROVECHAREMOS TODO LO QUE PODAMOS DE
SAREB EN CON LA NUEVA EMPRESA PUBLICA”
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Isabel Rodriguez acaba de cumplir un afio como ministra de Vivienda y se le amontonan las
tareas. En los ultimos 12 meses, su departamento ha visto cémo por primera vez una comunidad,
Cataluia, aplicaba los controles de alquiler que recoge la ley estatal, y ha emprendido una
carrera para convertir a Espafia en el primer pais en habilitar el registro europeo de alquileres
de corta estancia, con el que espera poner coto a la proliferacion de pisos turisticos y contratos
temporales. Durante esta entrevista mantiene su compromiso de sacar adelante esa legislacién
antes de que termine el afio. Ademas, el presidente del Gobierno, Pedro Sanchez, desveld el
pasado fin de semana uno de los planes en los que este ministerio ha estado trabajando en
secreto: la creacidn inminente de una empresa estatal capaz de levantar casas asequibles y
gestionar alquileres. “Viene a revertir una anomalia que es la ausencia de un parque publico de
vivienda”, asegura la ministra.

Explica que “en el proximo Consejo de Administracion de Sepes [Entidad Publica Empresarial de
Suelo], el 19 de diciembre, se van a adoptar algunas decisiones que van en la direccion de la
construccidn de esta nueva empresa, con una mayor dimensién, con un fortalecimiento de lo
gue era un instrumento que ha sido muy util al conjunto del pais en las politicas de suelo. Ahora
lo dirigimos a un objetivo muy claro para el Gobierno, que pasa por la ampliacién del parque
publico, por la asequibilidad de la vivienda en Espafia y por blindar todo ese esfuerzo publico de
recursos para siempre”.

“La direccion en la que va la nueva empresa tiene que ver con actuar desde la disposicion y
urbanizacién de los suelos hasta la edificacion de las viviendas, la gestién de las mismas o la
movilizacion y la compra de otras viviendas como hemos hecho en zonas afectadas por la Dana.
Es decir, una politica integral de vivienda publica para conseguir el objetivo de llegar a 1,5
millones de viviendas en Espafia que converjan con el escenario europeo [un parque social
equivalente al 9% del total de casas]” explica.

En la nueva empresa, cometa que se “se unificaran todos los instrumentos, se reforzaran en el
presupuesto y en las acciones que vamos a llevar a cabo: el presupuesto propio de Sepes, el
presupuesto del ministerio que seguird incrementdndose, los recursos del plan de recuperacion,
la financiacidn del ICO, anadiremos financiacion del Banco Europeo de Inversiones y la puesta a
disposicion de viviendas de Sareb, donde habiamos asumido la mayoria para darle una
dimension social que hasta ahora no tenia”. Subraya que “todo lo que podamos aprovechar en
este momento de Sareb para su puesta a disposicidn inmediata de la ciudadania, lo vamos a
hacer”.

Destaca que “esta empresa viene a revertir una anomalia que es la ausencia de un parque
publico de vivienda. Y con ello contribuir a la bajada de los precios, porque esta constatado que
cuando se incrementa la vivienda publica en un 10%, descienden los precios del mercado libre
en torno a un 5%”.

Habla de la diferencia entre las posiciones del PP y el Gobierno de Espafia. “nosotros decimos
gue hemos de incrementar la oferta con el impulso de las politicas publicas. Ellos hablan del libre
mercado y nosotros de regular. El libre mercado asfixia a las familias, el libre mercado te atrapa
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en el alquiler. Hemos de intervenir regulando alojamientos de temporada, de habitacion,
turisticos... regulando los precios y también con la via fiscal”.

A la pregunta de cuantas de las 183.000 viviendas prometidas el afio pasado son una realidad
por qué cuesta aterrizar las cifras, explica. “porque son muchos los actores que estdn
participando en el desarrollo de las mismas. El que podamos hacerlo directamente y en su ciclo
completo facilitard también la disposicidn de toda esa informacién. Pero les puedo decir que ya
hemos superado las 82.000 viviendas movilizadas y que con el acelerador que va a suponer la
empresa vamos a poder hacerlo realidad en menor tiempo”.

Entre los temas que aborda en esa entrevista también se encuentran la negativa de las
comunidades gobernadas por el PP de aplicar la Ley de Vivienda la modificaciéon de la ley para
garantizar e impedir los desahucios hipotecarios.

(El Pais. Paginas 34 y 35. Domingo 8)

LA NUEVA EMPRESA PUBLICA COMPRARA PISOS DE SEGUNDA MANO PARA ALQUILARLOS

La empresa publica de vivienda que estd ultimando el Gobierno tiene previsto actuar en diversos
frentes con el objetivo final de aumentar el parque publico e intentar rebajar los precios. La
nueva sociedad aglutinard diversas funciones. De la participacion en la promocion de inmuebles
nuevos a la adquisicidon de propiedades de segunda mano. De la venta al alquiler. Todo ello con
algun tipo de proteccion, que sera permanente. El Gobierno estudia también el encaje en el
proyecto de los activos que aln mantiene la Sareb.

La creacion de la nueva sociedad publica de vivienda se viene gestando desde hace un afo. El
Gobierno quiere presentarla el préximo mes de enero como un instrumento fundamental para
intentar reducir el déficit de vivienda social y asequible que existe en Espafia (2% del parque
total) frente al resto de paises de la UE (9%).

La intencidon del Ministerio de Vivienda es que ningun inquilino que alquile una de las viviendas
de la empresa publica tenga que abonar una renta de mas del 30% de sus ingresos.

(La Vanguardia. Pagina 62. Media pagina. Sabado 7)

PEDRO FERNANDEZ ALEN, PRESIDENTE DE LA CNC: “HAY QUE CAMBIAR LA LEY DEL SUELO Y NO
CREAR OTRA EMPRESA PUBLICA”

Entrevista con el presidente de la Confederacion Nacional de la Construccién (CNC), Pedro
Fernandez Alén, quien remarca que en Espaia hay empresas lideres a nivel mundial capacitadas
para levantar las 220.000 viviendas anuales que, a su juicio, serian necesarias urgentemente para
empezar a aliviar los problemas del mercado y poder alcanzar la velocidad de crucero de
150.000.

Sobre el anuncio de crear una empresa publica de vivienda, comenta que en un inicio “generd
inquietud porque parecia que el objetivo era crear una empresa que construyera y gestionara
viviendas, algo que no corresponde al diagndstico real del problema. Espafia ya cuenta con un
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tejido productivo muy preparado para construir; el verdadero desafio es la falta de oferta de
suelo. Sin suelo urbanizable, no se puede construir, y ese es el principal obstdculo que debemos
eliminar. Es crucial centrarse en modificar la Ley del Suelo, que genera inseguridad juridica y
retrasa enormemente los desarrollos urbanisticos. Si la empresa publica se enfoca en dinamizar
el suelo publico para agilizar su desarrollo, podria ser una buena idea. Sin embargo, si se plantea
como una empresa para construir y gestionar viviendas, sera mas lenta, costosa y menos
eficiente que el sector privado. En 2006, demostramos que se pueden construir 700.000
viviendas al afo; el problema no esta en la capacidad, sino en eliminar las trabas legales que
limitan el desarrollo”, considera.

En su opinidn, “crear empresas publicas no es una solucién adecuada para este caso. Si se
apuesta por desarrollar suelo, el sector privado lo absorbera y construira rapidamente. Esto se
logra ajustando la Ley del Suelo, no creando una estructura publica que seria lenta e ineficiente”.

(La Razon. Pagina 22. Sabado 7)

LA QUIMERA DE LA EMPRESA PUBLICA DE VIVIENDA

Pese a las regulaciones introducidas por la Ley de Vivienda o los planes anunciados por el
Ejecutivo para levantar 184.000 viviendas asequibles, los precios tanto de compraventa como
de alquiler no paran de subir y el acceso a una casa se esta convirtiendo en un imposible para
las familias con menos recursos econdmicos. La ultima propuesta lanzada por el Ejecutivo para
tratar de revertir la situacion es la creacidon de una empresa estatal de vivienda con la que, segun
ha dicho esta semana la ministra del ramo, Isabel Rodriguez, se pretende atacar el problema de
oferta que, junto a la fuerte demanda fruto de la inmigracién y los bajos tipos de interés, esta
disparando los precios. Aunque, sobre el papel, el hecho de que una empresa estatal que ya
tiene en propiedad la materia prima quiza mas dificil de conseguir ahora mismo en Espafa para
levantar viviendas, el suelo, pueda llevar a pensar que tiene mucho del trabajo mas complicado
hecho, desde el sector aseguran que, a pesar de que no hayan trascendido aun demasiados
detalles del proyecto, ni de lejos es asi y que las implicaciones de crear una verdadera promotora
de vivienda publica son “extraordinariamente complejas desde el punto de vista del uso de los
recursos del Estado, de la organizacidn de dicha empresa y de su funcionamiento en el mercado
inmobiliario residencial”, resume Mikel Echavarren, presidente y consejero delegado de la
consultora Colliers.

Los expertos dudan que los suelos de Sepes estén donde realmente hace falta construir vivienda.
Y comentan que para poder incidir realmente en el mercado de la vivienda en toda Espafia, dicha
sociedad deberia adquirir suelo en el mercado como si se tratase de una de las principales
promotoras residenciales privadas, prosigue Echavarren. “Para ello, el Estado no cuenta ni con
los equipos de profesionales, ni con los recursos, ni los sistemas informaticos, ni con ninguna
estructura homologable en el mercado que le permita actuar de forma eficiente y que controle
los riesgos infinitos de desviaciones en presupuestos, plazos y objetivos. Por no decir la
necesidad de cumplir en cada una de sus decisiones con la transparencia requerida en este
mercado tan susceptible de cosas extrafias”, afiade el directivo de Colliers. “La promocion de
viviendas requiere de muy alta profesionalizacién”, coinciden en apuntar desde la Asociacién de
Promotores Constructores de Espafia (APCEspafia). Desde la Confederacién Nacional de la
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Construccién (CNC) también recelan de “la complejidad burocratica y de recursos que supondria
crear una empresa que en el corto plazo deberia sobredimensionarse para ser efectiva, pero que
a medio plazo podria resultar inviable”.

Desde APCEspafia afiaden que la construccidon de vivienda “es una actividad intensiva en capital
y para que este anuncio cuente con la credibilidad necesaria, ademds de necesitar detalles de
como sera este nuevo ente, es preciso conocer la dotacidon presupuestaria que se le vaya a
destinar, para que no quede en un simple anuncio en un acto politico”.

El sector tampoco se fia de las capacidades publicas para gestionar la vivienda que levantara la
nueva sociedad. “La nueva empresa deberia ser capaz de desahuciar a aquellos inquilinos futuros
gue no paguen la renta, como asi funcionan los austriacos. Abrir la posibilidad al impago o a la
ocupacion de viviendas publicas llevard, como en muchos ejemplos del pasado, a una gestién
ruinosa del alquiler de las viviendas de esta naturaleza. La administracién publica espafiola ha
demostrado, en muy numerosas ocasiones, que es el peor gestor de viviendas en alquiler”,
concluye Echavarren.

(La Razon. Péaginas 34 y 35. Domingo 8)

EL PSOE QUIERE UN PLAN EUROPEO DE VIVIENDA

El Grupo Parlamentario Socialista ha presentado una proposicion no de ley -para que sea
debatida en la Comisidon Mixta de la Unidn Europea- en la que solicita el impulso de un plan
europeo de vivienda asequible para los ciudadanos europeos y, en particular, para los
ciudadanos espafioles. Asi, los socialistas consideran necesario reconocer zonas tensionadas a
nivel europeo y establecer un conjunto de medidas y recursos; asi como que, alli donde sea
competencialmente posible, se articulen normas especificas con obligaciones juridicas que
resuelvan desequilibrios. Por ultimo, instan a que en el seno de la UE se reconozca la
“emergencia habitacional” que sufren diferentes zonas de los estados miembros.

(La Razdn. Pagina 35. Media columna. Domingo 8)
JOSE GARCIA MONTALVO CATEDRATICO DE ECONOMIA EN LA UPF: “EL PROBLEMA DE LA

VIVIENDA NO SON LOS GRANDES TENEDORES, SINO LA INCONSISTENCIA DE LAS POLITICAS
PUBLICAS”

José Garcia Montalvo, catedratico de Economia en la Universitat Pompeu Fabra (UPF), comenta
en esta amplia entrevista que a la hora “de focalizar cualquier problema hay que observar los
diferentes comportamientos internacionales. Si nos comparamos con la UE, por ejemplo, vemos
qgue en cuestiones como la privacidon grave de vivienda, la sobreocupacion o la relacion
inquilino/propietario estamos mejor que la media. Incluso en la proporcién de renta destinada
a pagar la vivienda estamos bien. El problema aparece si lo miramos por tipologias de tenencia.
¢Ddénde estamos mal? En la gente que paga un alquiler a precio de mercado. Hay un 16% de la
poblacidn en este segmento y, de ella, un 39% dedica mas del 40% de su renta a pagar los gastos
asociados a la vivienda. Y ahi si que solo nos supera Holanda, con Grecia practicamente a nuestro
nivel”.
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En su opinion, “la politica tendria que haberse concentrado en este segmento desde hace
tiempo. éQué ha pasado? Primero, se ha dado una reduccién muy clara de la inversién publica
destinada al sector de la vivienda. Segundo, Espafia tenia una proporcién de vivienda en alquiler
bajisima. éPor qué? Porque durante 50 afios tuvimos politicas que destruyeron por completo el
parque de alquiler”. “Y ahora que Espafia estd transcionando hacia un nivel razonable de
alquiler, aunque aun esta en el 16%, no hay suficiente oferta. Sobre todo, donde esta mal es en
la proporcion de vivienda social en alquiler. Se sitia en el 1,5%, cuando la media europea llega
al 8%. Si no se empujase a las personas que se gastan mas del 40% de su renta a ir al alquiler a
precio de mercado y estuvieran en alquiler social, el problema actual practicamente no existiria.
Es decir: si Espana estuviese en la media de alquiler social de la UE, ese 1,3 millones de familias
afectadas tendrian un alquiler asequible”.

Garcia Montalvo insiste en que “las politicas de vivienda no se improvisan”. “Necesitas unas
politicas consistentes y mantenidas en el tiempo. Cualquiera que hable del parque de vivienda
social en Viena tiene que darse cuenta de que alli llevan 110 afilos manteniendo la misma politica,
independientemente del color politico. Si la accién publica de una Administracién consiste en
construir vivienda protegida pero al poco tiempo la descalifica y se vende en el mercado privado,
se queda sin vivienda publica. ¢Qué tiene al final? Nada, un enorme desajuste entre lo que la
gente puede pagar y los precios que se piden por la escasa oferta de alquiler”.

A la pregunta de por donde hay que empezar ahora para revertir la situacion, expone: “hay tres
potenciales explicaciones de lo que estd sucediendo. Una: estamos en una burbuja, explicaciéon
errénea porque una burbuja no se puede producir sin un exceso de crédito, que hoy no hay. Dos:
hay unos pocos propietarios que estan especulando y haciendo que los alquileres suban, los
famosos grandes tenedores. Esta teoria es dificil de fundamentar cuando los grandes tenedores
tienen solo el 5% del parque de viviendas y hay mas de 2 millones de particulares que declaran
rentas inmobiliarias en impuestos sobre la renta. Por lo tanto, no hay un oligopolio ni un
monopolio, asi que cualquier medida que se tome en base a esta hipdtesis va a tener mas
consecuencias negativas que positivas. La tercera posibilidad: no hay suficiente oferta de
vivienda en alquiler y es necesario ampliarla. Este no es un problema exclusivo de Espafia: afecta
a las grandes ciudades del mundo. La construccion es baja y la elasticidad de la oferta en Espafia,
bajisima. ¢Cudl es la causa? El propietario de vivienda de las grandes ciudades no quiere que
construyan mas viviendas cerca de las suyas porque eso hace peligrar su valor”.

(EI Mundo. Paginas 2 y 3. Sdbado 7)

EL PRECIO DE LA VIVIENDA NO CEDE Y SUBE OTRO 8,1%, SU MAYOR REPUNTE EN DOS ANOS Y
MEDIO

Las casas se encarecieron un 8,1% en el tercer trimestre del afio respecto al mismo periodo de
2023, segun los ultimos datos publicados por el Instituto Nacional de Estadistica (INE). Es el
mayor repunte en dos afios y medio y supone tres décimas mas respecto al segundo trimestre.
La vivienda de segunda mano experimentd un incremento interanual del 7,9%, consolidandose
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como un factor clave en esta dinamica inflacionista. En cuanto a la obra nueva, su precio crecio
un 9,8% en comparacién con el afio pasado, pero desciende casi un punto y medio respecto al
segundo trimestre. El avance en este tipo de construcciones rompe con la dinamica de la primera
mitad del afio, en la que los aumentos fueron de doble digito. De hecho, entre abril y junio se
dispard la tasa a niveles no vistos desde 2007, justo antes de que el estallido de la burbuja
inmobiliaria impactara en los mercados globales.

A pesar de la leve moderacidn, el mercado sigue mostrando presiones al alza. De hecho, a nivel
general, se puede decir que las casas son mas caras que nunca. La estadistica oficial consiste en
un indice de base 100 que toma como referencia lo que valia una vivienda en 2015. Ahora ese
indicador supera los 162 puntos, lo que significa que los pisos son un 62% mas caros que nueve
afios atras. La cifra rebasa con holgura los 151,7 puntos que se alcanzaron en la burbuja
inmobiliaria —tercer trimestre de 2007— y también los 152 puntos registrados en el primer
trimestre de este afo, cuando se rompid por primera vez el umbral de principios de siglo.

El repunte en los precios encuentra explicacién en las dinamicas actuales del mercado, coinciden
expertos del sector. Maria Matos, directora de estudios de Fotocasa, sefiala que este
encarecimiento responde a “transformaciones econdmicas” y “combina factores como una
demanda fuerte y sostenida, mejores condiciones hipotecarias y una oferta insuficiente de
viviendas en el pais”. El Consejo General de los Colegios de Agentes de la Propiedad Inmobiliaria
apunta que el aumento poblacional, el encarecimiento de materiales y la financiacién, y el lento
crecimiento de la oferta, especialmente en dreas metropolitanas, son claves en esta tendencia.
La bajada de los tipos de interés permitira que los precios de la vivienda sigan al alza. El giro del
Banco Central Europeo hacia politicas monetarias mas suaves en 2024, acompafado de un
descenso en el euribor, mejorara las condiciones hipotecarias ofrecidas por los bancos para el
proximo afo. Esto facilitara el acceso al crédito para los compradores, lo que reactivara mas la
demanda. Este panorama crea un dilema para quienes quieren comprar: aunque la reduccion
de tipos permite el acceso a hipotecas mas asequibles, el constante aumento de precios absorbe
las ventajas econdmicas esperadas.

El aumento de precios en la vivienda y el encarecimiento de los préstamos hipotecarios estan
dejando un panorama mixto en el mercado inmobiliario. Por un lado, las ejecuciones
hipotecarias sobre vivienda habitual disminuyeron en el tercer trimestre a minimos no vistos
desde 2019, con un total de 1.718 casos, segun los datos del INE. Es un 1,1% menos que en el
mismo periodo de 2023 y también supone una bajada del 23,5% respecto al trimestre previo.
Ademads, es la primera vez en los ultimos nueve meses en que los casos no superan las 2.000
ejecuciones. A pesar de ello, las viviendas nuevas estdn registrando un aumento preocupante de
impagos, pues se han disparado un 42,4% respecto a 2023. Estos procedimientos, con los que el
prestamista inicia los tramites para hacerse con el inmueble ante el impago del prestatario,
también han aumentado mas de un 7% en el caso de las viviendas usadas.

A falta de los datos del cuarto trimestre, se puede decir que 2024 es el afio con menores casos
sobre vivienda habitual desde la pandemia. El fuerte descenso respecto a esos afios se debe a
que, en 2020, los juzgados y registros, que son la fuente de los datos utilizados en las estadisticas,
estuvieron cerrados o funcionaron de manera reducida durante un tiempo. Esto provocé la
acumulacién de casos pendientes, lo que hizo que las cifras aumentaran cuando se retomaron
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los procedimientos. A medida que la situacion se fue normalizando, las estadisticas comenzaron
a retroceder, lo que explica la caida interanual que ha mostrado desde el afio pasado.

De la informacioén el INE sobre la subida de la vivienda informan las ediciones del viernes 6 de
Expansion, El Economista, El Pais. La Vanguardia, La Razdn y El Mundo, diario que destaca que
“nada hace pensar que vayan a bajar en los proximos trimestres. Las previsiones, de hecho,
apuntan a un encarecimiento del entorno del 9% para 2025”.

(Cinco Dias. Paginas 24 y 25. Viernes 6)

LA VIVIENDA SE DISPARA, CON ALZAS DE HASTA EL 20% EN LAS GRANDES CIUDADES

El mercado de la vivienda estd en plena ebullicidn, al calor de las rebajas de tipos de interés en
los ultimos meses. El descenso de los costes hipotecarios en la segunda mitad del afio ha abierto
la puerta en tromba a los compradores, especialmente a los hogares mas necesitados de
financiacion, lo que ha avivado el desequilibrio entre la oferta y la demanda y esta tensando los
precios en el sector inmobiliario. De acuerdo con las cifras del portal inmobiliario Idealista, los
precios de la vivienda suben a un ritmo del 10,7% interanual en noviembre, la cifra mds elevada
en lo que va de afio, y llegan a duplicar este ritmo en algunas de las grandes ciudades, con
Madrid, Valencia, Malaga y Alicante a la cabeza.

El descenso de los costes de financiacion en el ultimo afio, en el que el euribor se ha reducido
del 4,2% al entorno del 2,35% ha disparado el apetito comprador, en un mercado en el que los
inversores estan dejando paso cada vez mas a las familias, con un incremento de las compras
del 18,1% en octubre, segin los notarios. Y eso conlleva un mercado cada vez mas
desequilibrado, con una demanda al alza por la mayor disponibilidad de crédito y el crecimiento
demografico y una oferta muy limitada por la escasez de obra nueva, algo que muchos
propietarios estan aprovechando para elevar los precios de venta. Unos incrementos que tienen
lugar principalmente en las grandes ciudades, donde la relacién entre la oferta y la demanda es
mas tensa.

Asi, en el conjunto de Espafia los precios suben a un ritmo del 10,7%, el maximo en lo que va de
afio, pero esta cifra llega a duplicarse en Valencia, donde se registra un incremento del 22,9%,
seguida de Madlaga (21,7%), Madrid (20,4%), Santander (18,6%) o Alicante. Por debajo de estas
cifras, pero también con incrementos por encima de la media, se encuentran Granada (15,2%),
Toledo (14,2%), Palma de Mallorca (13,8%), Lleida (13,5%), Huelva (13,2%), Las Palmas de Gran
Canaria (12,1%), Barcelona (12,1%), A Corufia (11,4%), Murcia (11,2%), Teruel (10,9%),
Salamanca (10,9%). Estas capitales conforman un grupo algo heterogéneo, ya que entre ellas se
incluyen algunas ciudades con una fuerte presion por parte de la demanda, como es el caso de
Palma de Mallorca o Barcelona, pero también hay otras cuyo atractivo reside en su conexién con
las grandes urbes (caso de Toledo) y otras donde lo que dispara los precios no es tanto el
incremento de la demanda como la escasez de obra nueva (Teruel).

Sin embargo, las tensiones en los precios se extienden a practicamente todo el mercado
inmobiliario espafiol, como pone de manifiesto que cinco de cada seis capitales registran subidas
superiores al 5% anual. También numerosas capitales de la Espafia vaciada se encuentran en
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este grupo, con intensas subidas, como es el caso de Albacete (10,7%), Soria (10,5%), Avila (10%),
Ledn (9,5%), Caceres (8,9%), Lugo (6,8%), Cuenca (6,6%), Ciudad Real (5,8%), Pontevedra (5,4%).

Los expertos apuntan a que esta escalada de los precios no solo se mantendra en el futuro, sino
que podria incluso intensificarse en la recta final de este afio y principios del préximo. Como los
compradores tratan de aprovechar las rebajas de tipos, han pospuesto sus decisiones de compra
hasta la segunda mitad del afio, y como también intentan anticiparse a las posteriores subidas
de precios, también intentan acelerar al maximo la transaccién, lo que da como resultado una
enorme presién compradora en un corto espacio de tiempo. Algo que, paraddjicamente, podria
llevar a que las subidas de precios se aceleraran precisamente al tratar de esquivarlas.

(Expansion. Paginas 22 y 23. Editorial en pdagina 2. Sdbado 7-Domingo 8)

LA LIMITACION DEL ALQUILER QUIEBRA EL MERCADO EN BARCELONA: PRECIOS CONTENIDOS
PERO SIN PISOS EN OFERTA

La pasada semana, un portal inmobiliario colgaba una oferta de un piso de alquiler en el barrio
de Gracia de Barcelona: 50 metros cuadrados, 900 euros. Mas de cien personas colapsaron la
calle haciendo cola para poder visitarlo. Ninguna sorpresa en una ciudad en la que se estima que
la competencia para acceder a un piso de alquiler supera las 60 familias de media, el doble que
hace un afio, una consecuencia de la falta de ‘stock’, que segun estimaciones de Idealista se ha
reducido en un 75% en los ultimos cinco afios.

Las colas para ver el piso de Gracia no son pues una anécdota, y la perspectiva es que la situacion
no mejore, segun coinciden los expertos del sector consultados, en su mayoria muy criticos con
los efectos de la entrada en vigor de la limitacidén de alquileres que permite la nueva ley de
Vivienda, y que las comunidades auténomas pueden aplicar o no. Es el caso de Catalufia, donde
se han conocido los datos del tercer trimestre, es decir, ya con medio aino completo de aplicacién
de topes en aquellas zonas consideradas ‘tensionadas’. El balance: levisima contencién de
precios, reduccion de la oferta.

(ABC. Pagina 30. Sdbado 7)

BARCELONA QUIERE REGULAR LOS ALQUILERES DE TEMPORADA CON SU NORMATIVA
URBANISTICA

Barcelona ha dado con la tecla para regular los alquileres de temporada a través de su normativa
urbanistica. Esta modalidad de alquiler (habitualmente de un afio de duracién) esta rompiendo
el mercado de la ciudad, porque los caseros la utilizan para esquivar la regulacion de precios que
deben aplicar a los alquileres habituales, de cinco afos de duracién. La férmula pasa por
modificar el Plan General Metropolitano distinguiendo entre el uso habitual y permanente de la
vivienda sobre su uso temporal (cuyos motivos, laborales, médicos o de estudios, deberan
acreditarse). Y, a posteriori, habilitar al Ayuntamiento a regular o condicionar la implantaciéon de
usos temporales, incluso acotando a distritos o barrios concretos, a través de un plan especial
qgue concrete el detalle del cdmo y donde. El plan especial es la férmula con la que Barcelona
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reguld los alojamientos turisticos: fijando las tipologias y en qué barrios se prohiben o dénde
puede crecer la oferta. La formula, a falta de ver la concrecidn en textos, provoca recelos entre
colectivos del sector como los agentes de la propiedad inmobiliaria (API).

El anuncio de la formula, que se llevara a votacion la semana que viene en la Comisién de
Urbanismo (un tramite previo al pleno) es una exigencia de los comunes para aprobar el
presupuesto al alcalde Jaume Collboni (PSC).

Informacién también publicada el sabado 6 en El Pais y La Vanguardia.

(Cinco Dias. Paginas 24 y 25. Viernes 6)

EL PIRINEO CATALAN CLAMA EN LA CALLE CONTRA LOS PRECIOS DEL ALQUILER

Municipios con bajisimos censos de poblacion, pero masificados en temporada alta turistica;
profesores y sanitarios que renuncian a sus plazas por los desorbitados precios del alquiler, o
trabajadores temporales durmiendo en caravanas y furgonetas por esa misma causa. Las
dificultades para el acceso a la vivienda en las comarcas pirenaicas de Cataluiia parecen haber
llegado a un punto de no retorno. Las manifestaciones que, en los Ultimos meses, han recorrido
las calles de decenas de capitales de provincia tuvieron el viernes 6 su réplica en La Seu d’Urgell
(Lérida). Esta localidad de 12.500 habitantes concentré el malestar de muchos municipios de
montafia donde el nimero de segundas residencias llega a superar el de las viviendas habituales.

Una cuarentena de entidades agrupadas en la plataforma Pirineu Viu (Pirineo Vivo) organizaron
la protesta. Reclaman “la regulacion de los precios del arrendamiento, limitacién y control de los
pisos turisticos y paralizar los desahucios”. Ademas, sus miembros insistieron en que, a la vez,
es necesario “diversificar la economia de la zona”, orientada principalmente al turismo y los
servicios, “para generar empleos de calidad”.

(EI Mundo. Pagina 29. Media pagina. Sabado 7)

MADRID. EL SUPREMO OBLIGA A BLACKSTONE A VENDER LOS PISOS QUE ADJUDICO BOTELLA

El Tribunal Supremo ha ratificado el derecho de los residentes en las viviendas publicas que Ana
Botella vendié a fondos buitre cuando era alcaldesa a comprarlas al mismo precio. En 2013, el
Ayuntamiento de Madrid necesitaba liquidez, por lo que vendié muchas promociones de
vivienda protegida a fondos de inversidn, que después subieron los alquileres y cercenaron a los
inquilinos la posibilidad de comprar sus casas. Algunos de estos vecinos se organizaron,
demandaron y ganaron la batalla judicial en la Audiencia Provincial. El fondo Fidere, una de las
ramificaciones espafiolas del fondo de inversién estadounidense Blackstone, decidid recurrir
esta decision y ahora el Supremo ratifica ese fallo. Los vecinos podran comprar su casa a un
precio inimaginable: 60.000 euros de media.

El fallo recuerda que el 31 de octubre de 2013 la Empresa Municipal de Vivienda (EMVS) vendié
1.860 viviendas, pertenecientes a 18 promociones, al Fidere. Todas estaban bajo distintos
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regimenes de proteccidn publica. El Consistorio asegurd a los entonces inquilinos que solo iban
a notar un cambio de casero, pero que las condiciones se mantenian. En los meses siguientes,
sin embargo, observaron un aumento en el alquiler y se dieron cuenta de que cuando acabd el
periodo de arrendamiento obligatorio habian perdido el derecho de retracto.

Informacién también en las ediciones del viernes 6 de E/ Economista, La Razon.

(El Pais. Pagina 25. 2 columnas. Viernes 6)

LA SOCIMI DE ALQUILER SEGURO SE ESTRENA EN EL BME SCALEUP

Alquiler Seguro Asset Market (ASAM), la nueva socimi de vivienda asequible de Alquiler Seguro,
ha iniciado su cotizacion en BME Scaleup con el tradicional toque de campana en la Bolsa de
Madrid. La empresa, que es la vigésima que se incorpora a este nuevo mercado de BME, tomé
como referencia un precio de 13,8 euros por accion, bajo el cédigo SCASM, lo que implica una
valoracion total de la compafiia de 5 millones de euros.

En el acto estuvo, el presidente y consejero delegado de la sociedad, Sergi Gargallo, destaco la
importancia de este hito para el crecimiento de la oferta asequible en el mercado del alquiler.
Informacién también en ABC.

(EI Economista. Pagina 20. 1 columna. Viernes 6)

FINANZAS

LA GRAN BANCA ESPANOLA LIDERA LA RENTABILIDAD EN EUROPA CON TIPOS ELEVADOS

El fuerte endurecimiento de la politica monetaria orquestado por el Banco Central Europeo (BCE)
le ha venido de lujo a la banca del Viejo Continente. La fiesta se extendid practicamente a la
totalidad del sector, y muchas de las entidades financieras pudieron acariciar beneficios
histdéricos en los ultimos dos afios, impulsados por una partida de ingresos mas alta. Pero en
términos de rentabilidad, en los primeros nueve meses de 2024, la medalla de oro la gané la
gran banca espafiola que, junto a la italiana, superd la media europea, beneficiada por una
mayor sensibilidad a la subida de tipos de interés.

De enero a septiembre, la rentabilidad sobre patrimonio tangible (RoTE) de los grandes bancos
espanoles se situd por encima del 15% —con la excepcién de Sabadell y Unicaja—, cuatro puntos
mas que la media europea, segun datos elaborados por Neovantas. “Muchas entidades han
batido las expectativas que barajaba el mercado y todas estarian cubriendo el coste de capital o
estarian muy cerca de hacerlo, salvo Unicaja”, apuntaron desde la consultora.

La mayor sensibilidad a la subida de tipos se debe al modelo de negocio. La cartera de clientes
de la banca espafola esta muy sesgada por clientes con hipotecas, sobre todo a tipo variable,
gue se han reapreciado con el avance del euribor. “Este producto es un gran generador de
margen de intereses”, apuntd José Luis Cortina, presidente de Neovantas. En cambio, en otros
paises, como Alemania o Reino Unido, la cartera hipotecaria tiene menor peso y, dentro de ella,
los préstamos con cuotas fijas son mds comunes.
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Una rentabilidad mas alta se debe también a la capacidad de mantener los costes bajo control,
qgue le brindd a las entidades espafnolas una ratio de eficiencia mds atractiva que la media
europea, al situarse en torno a un 40%-45%. “En los ultimos 10 afios, la banca espafiola ha tenido
un proceso de reestructuracién y consolidacién mas fuerte que en otros paises, conllevando una
reduccion de costes muy agresiva. Han echado a mucha gente y han cerrado muchas oficinas”,
agrego Cortina.

Acotando el analisis al negocio nacional, Santander destacé como la entidad mas rentable, al
gozar de un RoTE que superd el 20% (21,8%). Le siguié BBVA, con una rentabilidad a nivel grupo
del 20,1%, ya que el banco no suele desglosar esta métrica en sus diferentes mercados.
Bankinter también entré en el podio con un RoTE del 18,2%, seguido a poca distancia por
CaixaBank (16,9%). Sabadell se quedo por debajo del 15% (14,3%) y el farolillo rojo fue Unicaja
(6,8%). Aunque la entidad malagueiia se quedd por detrds de sus competidores, logrd
incrementar su rentabilidad casi un 48% comparado con hace un afo.

En las dltimas presentaciones de resultados, los consejeros delegados de los bancos han insistido
en que un aumento del volumen del negocio compensara la reduccion del margen de intereses
por efecto de una politica monetaria mas laxa. “Los bancos espafioles estan trabajando con
fuerza en la comercializacion de productos fuera de balance que no estén tan afectados por los
tipos de interés, como los seguros, que si generan comisiones”, detallé Cortina. Asimismo, jugard
un papel importante la capacidad de los bancos de mantener los costes de riesgo estables para
gue presionen los beneficios netos lo menos posible.

(EI Economista. Pagina 16. Sabado 7)

EL BCE ALIVIA EL REQUERIMIENTO DE CAPITAL A IBERCAJA PARA 2025

El Banco Central Europeo (BCE) alivia de nuevo el requisito de capital que debera cumplir
Ibercaja en 2025, aunque la hucha que tiene acopiada supera de largo los nuevos parametros.
El proximo 1 de enero debera contar con un ratio CET1 phased-in minimo del 8,069%, inferior al
8,125% que le impuso para el actual ejercicio y también por debajo del 8,21%. Su rebaja vuelve
a tener lugar en el llamado Pilar 2, es decir, en la red de solvencia que el organismo supervisor
fija a las entidades de manera individual en funcidn del perfil de riesgo que observa derivado de
su negocio, la estrategia o el gobierno corporativo, entre otros factores.

(EI Economista. Pagina 10. Media columna. Viernes 6)

LA CNMV NO APROBARA LA OPA DE BBVA HASTA QUE COMPETENCIA FIJE SUS CONDICIONES

El presidente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV), Rodrigo Buenaventura,
despejo el pasado jueves una de las dudas que rodeaban el camino de la opa lanzada por BBVA
sobre Banco Sabadell, ahora mismo bajo el analisis de la Comisién Nacional de los Mercados y la
Competencia (CNMC) en lo que se llama segunda fase, consistente en un analisis mas profundo
de la operacién de fusidon entre ambas entidades. En su ultima aparicion como maximo
responsable del organismo supervisor, Buenaventura fue claro al respecto del papel de la CNMV:
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“Teniendo en cuenta que es una opa de canje, no hay un pago de efectivo y que ha pasado a
fase 2, lo mas apropiado es aprobar la opa una vez que se conozcan las condiciones de
competencia”. Es decir, hasta que Competencia fije sus condiciones, la CNMV no dara luz verde
al folleto informativo.

“El folleto estd muy avanzado, pero cabe la posibilidad de que haya que incorporar nuevos
elementos”, senalé Buenaventura.
Declaraciones recogidas en las ediciones de todos los diarios consultados.

(Cinco Dias. Primera pagina. Pagina 3. Viernes 6)

SANTANDER VENDE A FORTRESS MAS DE 330 MILLONES EN DEUDA MOROSA

Santander ha colocado a Fortress Investment Group alrededor de 330 millones de euros de
préstamos sin garantias (unsecured) y otras operaciones de financiaciéon con colateral en el
proyecto Swing, segun fuentes del mercado. La entidad eludio realizar comentario alguno.

Se trata de la segunda operacidn que cierra con Fortress en escasos meses. En el arranque del
afio le adjudico el porfolio Churchill, con 200 millones brutos de valor nominal, al tiempo que
transferia a Balbec Capital la cartera Newman, integrada por activos inmobiliarios, préstamos
garantizados y un porfolio de créditos sin garantia de Santander Consumer Finance.

En 2023, Fortress también se alzé con el Proyecto Sir Barton, conformado por hipotecas
impagadas con un valor nominal bruto de 520 millones, y el afio anterior adquiria un porfolio
similar valorado en 300 millones, la cartera Nix. La conexidn con el banco ha sido directa en los
ultimos afios a través de transferencias de carteras e indirecta, a través de DoValue. Apollo
vendid en 2018 su participacion de control en la antigua Altamira, creada en origen por
Santander, a DoValue, cuyo maximo accionista era Fortress.

Con la operacion Swing cerrado ahora, la deuda morosa enajenada por Santander supera los
2.500 millones de euros en volumen bruto en poco mas de un afio. El banco ha reordenado
ademas los contratos y posiciones con diferentes servicers.

(EI Economista. Pagina 10. 4 medias columnas. Viernes 6)

UN ERROR EN EL IMPUESTO A LA BANCA OBLIGA A HACIENDA A UNA CORRECCION URGENTE

Un error técnico en la redaccidon de la enmienda aprobada por el Congreso a finales de
noviembre en la que se establece el nuevo impuesto a la banca ha puesto en guardia estos dias
a las grandes entidades financieras, a la Comisidn Nacional del Mercado de Valores (CNMV) y al
Ministerio de Hacienda, que prepara una correccion urgente para enmendarlo antes de fin de
afio y, de esta manera, evitar un problema contable.

Segun fuentes del sector, la norma tal y como fue aprobada por el Congreso provocaria, de
entrar en vigor, un doble asiento contable en los resultados de los bancos del ejercicio 2024, en
el que habrian de computarse de forma simultanea el impuesto extraordinario aplicado tras las
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subidas de tipos de interés y el nuevo gravamen. Fuentes del Ministerio de Hacienda corroboran
esta informacién.

La gravedad, no obstante, es relativa, porque, a efectos de caja, los bancos desembolsarian el
dinero el afio que viene, si bien la contabilidad de ambos impuestos gravando una misma figura
— el margen bruto de interés— en el mismo afio es problematica. La propia CNMV ha seguido de
cerca esta cuestion, a la espera de que se solucione. Solo en el ejercicio 2024, la estimacion es
gue el gravamen a la banca recaude unos 1.700 millones de euros.

El Ministerio de Hacienda ya ha detectado y reconocido el error. De hecho, tiene un compromiso
para subsanarlo a través de una disposicion adicional incluida en alguno de los reales decretos
ley que se suelen aprobar en los ultimos consejos de ministros del afio en los que se recogen
diversas medidas. El departamento afiade que este error no afectaria a la previsible recaudacién
del impuesto.

Las entidades financieras, que rechazan con contundencia el impuesto, confian que se corregira
este fallo del disefio y que no se llegara a producir esta situacién de doble contabilidad.

Otra de las incégnitas en torno al nuevo impuesto a la banca tiene que ver con los tiempos para
su entrada en vigor, ya que tras la aprobacion en el Congreso, debe pasar por el Senado y
regresar de nuevo a la Camara Baja para su posterior publicacion en el Boletin Oficial del Estado
(BOE). Todo ello ha de producirse antes de fin de afio para evitar tener que aplicar un efecto
retroactivo que podria generar nuevos frentes de litigiosidad.

(La Vanguardia. Pagina 51. 4 columnas. Viernes 6)

LA BANCA, ARTIFICE DE CASI LA MITAD DE LA SUBIDA ANUAL DEL IBEX

La banca se ha convertido en el gran motor que ha permitido al Ibex 35 encarar el tramo final de
2024 por encima de los 12.000 puntos. Los seis bancos cotizados han aportado 976 de los 2.016
puntos que ha ganado el selectivo en lo que va de ano. Es decir, el 48,5% del total. Un porcentaje
gue se respalda en la gran subida del 27,6% acumulada por el Ibex 35 Bancos durante el afio, y
qgue convierte al sector en la estrella indiscutible del ejercicio bursatil. El jueves, el indicador
registrd la mayor subida del afio, un 4,2%, de la mano de las expectativas de una ralentizacién
de la subida de tipos en EE UU.

Aunque se queda algo por debajo de la subida media del sector con un avance del 23,8% en el
afio, Banco Santander hace valer su condicion de mayor banco espafiol por capitalizacidn bursatil
(72.513 millones de euros al cierre de la sesién del jueves) para convertirse en la entidad
financiera que mas aporta a la subida del Ibex. Santander suma 333 puntos, una cifra solamente
superada en el selectivo por el gran lider por valor de mercado, Inditex. El tercer lugar es para
Iberdrola, y luego se situan CaixaBank y BBVA, con 246 y 236 puntos, respectivamente. Sabadell
y Unicaja, el mejor banco y el tercero en el parqué este afio, con subidas del 72,9% y del 47,6%
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respectivamente, tienen una aportacion a la subida anual del Ibex mas modesta de 97 y 19
puntos.

La contribucidn de la banca al Ibex 35 ha crecido significativamente en las ultimas seis sesiones,
en el que el indice bancario se ha apuntado una gran subida del 7,5%, hasta los 853,7 puntos, el
nivel mas alto desde el pasado 5 de noviembre. No obstante, el indicador aun se sitda un 3,8%
por debajo de los maximos del aio marcados el 26 de abril en los 886,5 puntos.

El sector estd protagonizando un afio intenso en Bolsa. Un ejercicio marcado por el gran
volantazo de la politica monetaria del Banco Central Europeo, que por momentos ha puesto en
solfa la capacidad de la banca europea para mantener la fortaleza de sus margenes y su politica
de dividendos. Ademas, la banca ha tenido que soportar el aumento de la incertidumbre
provocada por el endurecimiento del impuesto sobre el sector, o las dudas generadas por la
victoria de Trump en las elecciones estadounidenses. Un cdctel de incdgnitas que le ha costado
al sector alguna mala digestion en Bolsa. El ultimo episodio bajista se produjo en la sesion del 22
de noviembre, cuando el valor de los seis bancos espafioles se redujo en 5.041 millones de euros.
Dias antes el Ibex 35 Bancos habia caido un 5,2% por la victoria republicana en Estados Unidos y
el fortalecimiento del délar. Pero, mas alla de episodios puntuales, la banca ha ofrecido signos
de consistencia en Bolsa, apoyada en los buenos y resistentes resultados que ha ido publicando
trimestre a trimestre, y por la batalla a favor de politicas de retribucidn al accionista atractivas,
gue han sido premiadas por los inversores con fuertes subidas.

(Expansion. Pagina 16. 3 columnas. Viernes 6)

EL BCE PIDE A BRUSELAS UN TEST DE ESTRES DE TODO EL SISTEMA FINANCIERO

El Banco Central Europeo (BCE) quiere dar una vuelta de tuerca a la supervisidon del sistema
financiero. La autoridad monetaria, junto con los bancos centrales nacionales que conforman el
Eurosistema, ha enviado un documento a la Comisidn Europea informando sobre los riesgos del
crecimiento de los llamados agentes financieros no bancarios (compuestos por fondos de
inversion y de pensiones, asi como de aseguradoras) y solicitando, entre otras medidas, que se
ponga en marcha un test de estrés integral.

El maximo supervisor de la banca considera que lanzar esta nueva prueba de resistencia es un
paso necesario para mantener la estabilidad financiera de la zona euro en su conjunto. La
peticién que llega dentro de una consulta publica lanzada desde Bruselas para conocer qué
politicas seria mds interesante desarrollar para regular mejor el riesgo de los intermediarios no
bancarios, cuyo peso en la financiacion se ha disparado en los ultimos afos hasta suponer el 60%
de todos los activos del sistema financiero europeo y tres veces el tamafio de la economia de la
region.

“Un test de estrés de todo el sistema seria una herramienta novedosa y potencialmente muy

poderosa para identificar y cuantificar los riesgos para la resiliencia de los mercados principales”,
justifica la institucion.
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El nuevo test de estrés buscaria medir la robustez del conjunto del sistema financiero dejando
de lado la reaccién de entidades o firmas individuales y poniendo especial énfasis en las
interconexiones entre aseguradoras, fondos y bancos. Por ejemplo, una fuerte caida de las
rentabilidades de la deuda podria comprometer la solvencia de un fondo de inversion al que la
banca le hubiera concedido un importante volumen de préstamos causando una ola de tensién
gue podria ir mucho mas alld de la reaccién inicial. De la misma forma, una subita contraccién
del crédito bancario podria forzar a algunos agentes del mercado a cerrar sus posiciones para
hacer frente a sus obligaciones con las entidades, algo que, en momentos de estrés, podria crear
una espiral de ventas y pérdidas que amplificase la tension.

“Las pruebas de resistencia sectoriales [banca, aseguradoras y fondos por separado], centradas
en entidades individuales o grupos de entidades, no son suficientes para arrojar luz sobre Ia
posible evolucion de la dindmica de todo el sistema financiero en momentos de estrés en el

mercado”, asegura el Eurosistema en la informacion remitida a la Comisién Europea.

(Expansion. Pagina 17. 5 columnas. Sdbado 7-Domingo 8)
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